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Prologo

Marco Antonio Galindo®
.,,_‘-,;g-.'.-' hgdan

Me considero muy afortunado por el hecho de permitirme pre-
sentar este extraordinario proyecto, cuyos autores (colegas y
profundos expertos en el mundo de economia, finanzas y tribu-
taciones) expresan hechos y circunstancias que plasman clara-
mente experiencias enriquecedoras donde podremos identificar
el ciclo tributario mexicano, resaltando el origen y sus funda-
mentos. Actualmente, en México y en el mundo hemos y segui-
remos sin duda experimentando cambios y transformaciones
importantes —y hasta cierto punto drasticos— en la economia,

erivados de diversas circunstancias (principalmente de origen
d dosded t Imente d

pandémico), y seguramente las necesidades de la poblacion se-
guiran transformandose de manera acelerada; y es aqui cuando

Office Managing Partner KPMG Aguascalientes.
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el asociar la tributacion mexicana con tales necesidades de la poblacién se vuel-
ve una meta critica por alcanzar entre sociedad y gobierno.

Hoy por hoy tenemos un bono demografico en México derivado de la
edad promedio de los mexicanos que, sin duda, en un corto plazo, se converti-
rd en un compromiso sumamente critico para el Gobierno Federal Mexicano,
en el que una excelente planeacion y el seguir fomentando la cultura en el pago
de contribuciones seran esenciales para administrar los riesgos que se avecinan
como pais, y en la que, adicionalmente, otros retos asociados son el seguir fo-
mentando la eficiencia yla equidad y el pago de las contribuciones. Esta investi-
gacion nos muestra claramente que no estamos muy distantes de las economias
latinoamericanas con un bajo promedio de recaudacioén tributaria, asimismo,
podremos apreciar que en México existe una brecha muy importante entre la
tributacion efectiva versus la tributacion potencial.

En este proyecto se destaca un tema importante que tristemente nos iden-
tifica como pais, y que yo, personalmente, categorizo como un cancer en el
desarrollo econdémico: la corrupcion, especificamente hablando de la evasion
fiscal. Desafortunadamente, los indicadores nos sefialan la existencia de gran-
des pérdidas econdmicas como pais, y coincido totalmente con los autores en
que México se ha dado ala tarea en los ultimos afios de incorporar la tecnologia
que, sin ninguna duda, considero que es un gran acierto del gobierno mexica-
no para sistematizar las transacciones econémicas de cualquier contribuyente.
Esta tecnologia representa una muy valiosa herramienta; sin duda, en la mine-
ria de datos se tiene un factor fundamental para combatir la corrupcién. Sin
embargo, este combate debe ir acompanado de la transmisién de confianza
en la aplicacion apropiada de los recursos captados por el Gobierno mexica-
no en conjunto con un fortalecimiento en temas culturales éticos de las nue-
vas generaciones.

Adicionalmente, en esta obra nos acompafa una gran investigaciéon de
compafias mexicanasy transnacionales de un peso muy significativo en la eco-
nomia nacional y global. Y, como este tipo de entidades sobresalieron de ma-
nera exitosa a un proceso critico —como lo ha sido la pandemia—, resalto las
buenas practicas corporativas que aqui se mencionan, entre otras: la innova-
cion, la investigacion y el desarrollo, que dan pie a transformar el mercado, a
innovar hasta que se llegue al punto de encontrar la satisfaccion a las nuevas
necesidades de la poblacion. En este proceso de innovar, un tema relevante a
nivel mundial, sin duda, es el de M&A, conocido en México como Fusiones
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Prélogo

y Adquisiciones, donde el monitoreo de indicadores econdmicos es un factor
clave para el logro de los objetivos de cualquier organizacion lucrativa.

Resalto, de igual manera, otro tema por demds de gran relevancia en esta
obra, como es la sustentabilidad en el mundo empresarial. Este tema, sin duda,
esta pasando de ser una «moda» a tener un peso sobresaliente en el mundo fi-
nanciero. Cuando hablamos de sustentabilidad, hablamos no solo de acciones
que ayuden al medio ambiente, también hablamos de acciones que fortalezcan
el gobierno corporativo, incrementen la confianza en los stakeholders (indivi-
duos que tienen interés e impacto en una organizacion) de las entidades eco-
ndémicas. Hoy por hoy, un tema relevante a nivel mundial es la adopcion del
modelo y criterios AsG (ambiente, social y gobierno corporativo [EsG, por sus
siglas en inglés]), los principales reguladores mundiales estan poniendo sus ojos
en agilizar la adopcion de estas practicas, con el objetivo de reducir los riesgos
de la vulnerabilidad tanto del medio ambiente como de la sociedad en el mun-
do de los negocios.

Asimismo, la industria automotriz, de la mano de modelos sustentables y
presionada por los cambios en las regulaciones mundiales, presenta proyectos
por demas interesantes, dignos de analisis profundos, como se acompafian en
la presente obra. En lo personal, manifiesto una gran preocupacion por los re-
tos y los cambios que representan el mudar de modelos de combustién inter-
na a modelos hibridos o eléctricos. Seglin expertos en ingenieria automotriz,
existe una disminuciéon muy drastica en la fabricacién de un modelo de com-
bustién interna versus un modelo eléctrico, se estima que se necesitan menos
del 50% de piezas, comparando un modelo con el otro. Esto nos lleva a que
como un pais en el que la manufactura automotriz contribuye de manera im-
portante con el producto interno bruto (P1B) nacional, como sociedad y go-
bierno, evaluemos los cambios drasticos en la mano de obra necesaria para la
manufactura, pues la modernizacién, sin duda, traera consigo retos en cues-
tion de hacia dénde direccionar la mano de obra que estaremos perdiendo en
la manufactura de los mismos. Sin duda, nuestra generacion estd préoxima a
experimentar cambios muy relevantes en la tecnologia automotriz, donde se-
guramente en unos afos, tendremos computadoras rodantes funcionando a
base de electricidad.
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Sujetos obligados en el
Sistema Tributario Mexicano:
_contribuyentes de hecho

y de derecho
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Introduccion

El origen de la obligacion tributaria parte de la necesidad del Es-
tado de allegarse de recursos para solventar el gasto publico del
mismo, tanto para atender las obligaciones que la ley le adjudi-
ca como para ser un pilar de la actividad econémica que puede
acelerar y, por ende, maximizar los beneficios de los que es capaz
una politica fiscal. Para ello, los ciudadanos de un Estado debe-
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mos ayudar a cooperar con la operacion de los diferentes érganos de Gobier-
no de nuestras naciones, aportaciéon que, dicho sea de paso, no es voluntaria,
es impuesta, de ahi el nombre «impuesto». Sin embargo, se hace la aclaracion
de que los impuestos en la actualidad no son como en el pasado lo fueron: un
tributo sin contraprestacion y donde el derecho brillaba por su ausencia.

El pacto social que los ciudadanos mexicanos han hecho con su gobierno
se ve plasmado en la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos
de donde se desprenden los derechos y las obligaciones de los contribuyentes
(Reyes, 2015).

El Derecho Fiscal mexicano sigue una serie de principios que son pilares
en el actuar de los involucrados en esta materia, que van desde legisladores,
jueces, poder ejecutivo y, desde luego, contribuyentes. Dichos principios son
los de obligatoriedad, destino publico, capacidad tributaria y equidad, que, en
su conjunto, permiten establecer las bases que conforme a derecho permiten o
deberian permitir un estado de derecho en materia fiscal.

Independientemente del grado de conformidad de los sujetos pasivos con
las cargas impositivas asignadas —ya que en materia impositiva nadie esta de
acuerdo en ver disminuidos sus recursos—, se puede decir que en los impues-
tos directos es relativamente facil identificar si se cumplen o no estos princi-
pios a la hora de cargar dichos tributos (Arteaga, 2008).

Existe un problema derivado de la confusién —con sus respectivas con-
secuencias— que se presenta en los impuestos indirectos, ya que violenta y pa-
reciera que viola los principios de equidad y de capacidad tributaria. Es en esta
division de los impuestos donde se presentan como conceptos el sujeto contri-
buyente de derecho y el sujeto contribuyente de hecho, objeto de estudio del
presente trabajo.

El objetivo de este ensayo es analizar qué se entiende en el derecho mexi-
cano de lo que es sujeto de hecho y de derecho y en qué casos aplica cada uno.
Para ello, es necesario hacer una revision bibliografica de los conceptos que for-
man parte de la teoria del sujeto de hecho y el sujeto de derecho para, poste-
riormente, ver algunas jurisprudencias que se han presentado en torno a estos
temas y presentar alguno de los casos mas controversiales que se han presen-
tado en tribunales mexicanos al respecto. Para ello, es necesario responder las
siguientes preguntas de investigacion: ;Qué es el sujeto de hecho y qué es el
sujeto de derecho? ;En qué se diferencian? ;Qué dicen las jurisprudencias?
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La metodologia de investigacion empleada es la investigacion documen-
tal cualitativa con un enfoque analitico llevada a cabo a través de la consulta de
documentos tales como escritos juridicos, leyes tributarias y jurisprudencias
dictadas en México, cuyo objeto de estudio son estos mismos, lo que permite
encontrar elementos que ilustran sobre el tema estudiado.

Revision de la literatura
Origen de la obligatoriedad de las contribuciones

El articulo 133 de la Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos
(cPEUM) establece el principio de la supremacia constitucional frente al resto
de los componentes del ordenamiento juridico, que solo por su corresponden-
cia a ella cobraran eficacia juridica. Por lo tanto, en concordancia con la car-
ta magna, las leyes y los tratados internacionales, constituyen fuentes formales
del derecho tributario (Tena, 2005).

Todo origen de obligacion de contribuir al gasto de la Hacienda Publica
surge de la cPEUM, fuente de todo derecho en nuestro pais, y es concretamente
en el articulo 31, fraccién 1v, donde encontramos el génesis de las leyes tribu-
tarias, ya que dicho articulo dice que dentro de las obligaciones de los mexica-
nos estan: contribuir para los gastos publicos, asi de la Federacion, como del
Distrito Federal o del Estado y Municipio en que residan, de la manera pro-
porcional y equitativa que dispongan las leyes.

Derivado de los dos parrafos anteriores, podemos establecer que como
norma maxima que rige el comportamiento de los habitantes de nuestro pais,
la cPEUM marca la obligacion a los habitantes del Estado Mexicano de ayudar
a solventar los gastos necesarios para el buen funcionamiento del pais, por me-
dio del gasto gubernamental, a través del pago de los impuestos; entendiendo
como gasto publico a un conglomerado de egresos llevados a cabo por el Go-
bierno de un Estado soberano, incluyendo sus dependencias y otros entes pu-
blicos, cuyo destino es la conquista de objetivos y metas propuestas en un plan
presupuestal (Camarena, 2014).

En el caso de los Estados republicanos, para obtener dichas rentas el eje-
cutivo recauda de acuerdo con la ley de ingresos que es aprobada por la Ca-
mara de Diputados y expedida cada afio por el Congreso de la Unién (Tena,
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2005). Algunas caracteristicas importantes que tienen los tributos en nuestro
pais son que, por un lado, son una expresion de poder de imposicion del Esta-
do donde no existe negociacion ni acuerdo alguno entre el sujeto activo (quien
impone el tributo) y el sujeto pasivo (quien debe pagar el tributo), tratindose
de un ejercicio de mando justificado con base en los fines ptblicos que persi-
gue (Jiménez, 2014).

Otra caracteristica para atender este punto es que los tributos solo pue-
den ser exigidos por medio de ley, lo que obliga a definir elementos tales como
el sujeto, el acto imponible o supuesto de realizacion para dicho acto, procedi-
miento de calculo y pago, entre otras (Jiménez, 2014).

Se puede decir, de cierta forma, que el pago de nuestros impuestos es el
garante de que cumplimos con nuestro deber constitucional, que no surgen
por capricho de gobernante, que tiene un destino; y aunque el tributo es: «Una
relacion personal obligatoria unilateral que significa que hay un acreedor y un
deudor, en la cual solo éste tltimo tiene una obligacidn frente al estado, sin que
exista un deber para el acreedor de otorgar determinada prestacion al contri-
buyente por el pago del impuesto» (Reyes, 2015, p. 105), si podemos esperar por
parte del Estado una serie de prestaciones manifestadas en la oferta de bienes
y servicios publicos.

Hecho imponible

El acto imponible o hecho imponible es la circunstancia derivada de un acto que
al llevarse a cabo da nacimiento a la obligacién impositiva con origen en la ley,
es decir, es un presupuesto juridico fijado por ley para configurar cada tributo
y cuya actualizacion supone el nacimiento de la realizacion juridico-tributa-
ria (Reyes, 2015).

Se cita lo siguiente del libro Hecho imponible:

Para determinar la verdadera naturaleza del hecho imponible se atendera a los
actos, situaciones y relaciones econémicas que efectivamente realicen, persigan
o establezcan los contribuyentes. Cuando estos somatan esos actos, situaciones
o relaciones a formas o estructuras juridicas que no sean manifiestamente las
que el derecho privado ofrezca o autorice para configurar adecuadamente la ca-
bal Intencioén econdmica y efectiva de los contribuyentes, se prescindira en la
consideracion del hecho imponible real, de las formas y estructuras juridicas
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inadecuadas, y se considerara la situaciéon econémica real como encuadrada en
las formas o estructuras que el derecho privado les aplicaria con independen-
cia de las escogidas por los contribuyentes o les permitirla aplicar como las mas
adecuadas a la intencidn real de los mismos (Jarach, 1982, p. 101).

Existen legislaciones de otros paises, como es el caso de Peru, en las que
se clarifica que un hecho imponible es la consolidacién o consumacion de una
hipdtesis de incidencia a través de evidencias como la materializacion del ac-
to econdmico que da pie a que sea susceptible de aplicarsele un gravamen; y
el momento en el que nace es cuando se da el «quantum» de la misma, al emi-
tirse comprobante de pago o contraprestacion, lo que ocurra primero (Corne-
jo, 2004).

Sujetos pasivos

En una relacién tributaria, el sujeto activo es el que impone el cobro del tri-
buto y el sujeto pasivo es sobre el que recae la carga de dicho tributo, es decir,
son personas que estan obligadas a entregar una prestacion de dar al sujeto ac-
tivo (Reyes, 2015).

Son senalados de una deuda impositiva en el mas amplio sentido, con
una condicion desventajosa en materia tributaria; entran en esta categoria los
contribuyentes, obligados tributarios, cuamplidores en sentido estricto, los que
han de cumplir cargas, etc. (Jiménez, 2014). Siguiendo con lo que nos dice el
Dr. Jiménez Gonzalez de los varios tipos de sujetos pasivos (sujeto obligado,
contribuyente, obligado solidario, obligado subsidiario y obligado substituto)
sobresale el contribuyente como sujeto deudor en virtud de que la causa legal
que determina que se les impute tal calidad juridica tiene que ver con el hecho
generador de la obligacién tributaria manifestando la capacidad contributiva
¥, por ende, es el tnico al que debe llamarse a contribuir para el gasto, siendo
el resto de los sujetos pasivos por deuda ajena.

Para mayor ahondamiento sobre las diversas calidades de sujetos pasivos,
tomamos las siguientes definiciones doctrinales de la obra del maestro Arrio-
ja Vizcaino:

o Contribuyente u obligado directo: se trata de la persona que lleva a ca-
bo el hecho generador del tributo.
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» Obligado solidario: se le define como la persona que en virtud de ha-
ber establecido una relacién de tipo juridico con el contribuyente, por
disposicién expresa de la ley, adquiere concomitantemente con dicho
obligado directo y a eleccion del fisco, la obligacion de cubrir un tribu-
to originalmente a cargo del propio contribuyente directo.

o Obligado subsidiariamente o por sustituciéon: podemos definirlo como
aquella persona, generalmente fisica, que se encuentra legalmente fa-
cultada para autorizar, aprobar o dar fe respecto de un acto juridico
generador de tributos y a la que la ley hace responsable de su pago, en
los mismos términos que al sujeto pasivo obligado directo.

» Obligado por garantia: persona que voluntariamente afecta un bien de
su propiedad u otorga una fianza, con el objeto de responder ante el fis-
co,anombre y por cuenta del sujeto pasivo obligado directo, del debido
entero de un tributo originalmente a cargo de este ultimo, en el supues-
to de que al ocurrir su exigibilidad, el propio contribuyente no lo cubra.

En resumen, el contribuyente es quien realiza el hecho imponible, lo que
lo asume en la posicion de deudor ante la ley fiscal; el resto de los sujetos pasi-
vos son deudores por deuda ajena.

Tipos de tributo

Los tributos tienen una clasificacién general que podemos, con base en un cri-
terio econdmico, clasificar como los impuestos al ingreso y los impuestos al
consumo. En el primer grupo aparecen los impuestos que se enfocan en gra-
var los ingresos o, mejor dicho, las utilidades de las rentas de los actores eco-
némicos, mientras que los segundos se enfocan en gravar las compras (para
Su consumo).

Desde un criterio de la doctrina juridico fiscal, tenemos una clasificacion
de los tributos en directos e indirectos, reales y personales, generales y espe-
ciales, especificos y ad valorem; asimismo, en una clasificacién que se entien-
de mas reciente o moderna, la separan en impuestos sobre bienes y servicios e
impuestos sobre los ingresos y la riqueza (Arrioja, 1991).

Los impuestos que recaen sobre el patrimonio o la renta obtenida son
los que se entienden como impuestos directos, ya sean parciales o globales,
de los distintos sujetos, se conocen como impuestos directos; mientras que los
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impuestos que tienen por objeto la circulacion o trafico de la riqueza y las di-
versas modalidades del consumo o renta gastada son los que se definen como
impuestos indirectos (Reyes, 2015) (tomado de Sainz Bujanda).

De esta manera, nos encontramos en México como ejemplo de impuestos
directos el impuesto sobre la renta (1sr), y el impuesto al valor agregado (1va)
como el mds importante de los impuestos indirectos; el impuesto especial so-
bre produccién y servicios (1EPS) califica, por su caracteristica de gravar el con-
sumo de bienes o servicios, como impuesto indirecto.

Percusion e incidencia

Cuando se habla de percusién hablamos del portento por medio del cual se
identifica al sujeto contribuyente, mientras que la incidencia se refiere a identi-
ficar al sujeto pasivo que sufre en sus finanzas la carga tributaria. De esta forma,
el sujeto percutido es quien esta obligado con base en la ley a pagar el impues-
to al sujeto activo, y el sujeto incidido es quien soporta el pago del tributo en
perjuicio de su patrimonio (Jiménez, 2014). La percusion identifica el momen-
to y la persona que debe hacer el pago y el ingreso al fisco, es decir, identifica
el momento en el que la ley impone la exaccidn, la traslacién es el hecho por
medio del cual el contribuyente de derecho se hace reembolsar la carga fiscal
producida por la percusion del impuesto (Reyes, 2015).

El 1va es un impuesto que se traslada al consumidor final y, por ende, la
carga economica de solventarlo no recae sobre el contribuyente formal. Se de-
be tener claro que en los impuestos indirectos no es el contribuyente quien fi-
nalmente carga con el peso econémico del impuesto, sino que es una tercera
persona, el pagador, quien de verdad hace el desembolso que recauda el estado
(Dominguez, 2010). El impuesto al valor agregado se caracteriza por ser un im-
puesto plurifasico, porque incide en cada uno de los eslabones de la cadena de
produccion, distribucién y comercializacién de los productos y servicios. No
es acumulativo, porque los entes econémicos que intervienen en dicha cade-
na tienen la posibilidad de acreditar el impuesto trasladado contra el impuesto
que ellos causan en operaciones (Esquivel, 2010). Con estos conceptos pode-
mos identificar claramente al contribuyente de derecho y al contribuyente de
hecho, siendo el primero el que tiene deuda con el fisco, ya que verifica el acto
imponible; y el segundo es quien absorbe o soporta la carga del tributo en re-
percusion de su economia.
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Metodologia

La investigacion empleada hace uso de una metodologia cualitativa con un en-
foque juridico documental, ya que se basa en fuentes secundarias, es decir, esta
fundamentada en documentos en los que hay reunir, seleccionar y analizar da-
tos producidos por la sociedad para estudiar un fenémeno determinado. Para
el presente trabajo, dichos documentos son capitulos de libros relativos al dm-
bito fiscal y jurisprudencias que permitan tener acceso a informacién que ayu-
de a tratar el tema del sujeto de derecho y sujeto de hecho.

El método principal que se emplea es el método descriptivo y la investi-
gacion documental serd en jurisprudencias, basandose en el analisis de regis-
tros y datos preexistentes. El propdsito es describir situaciones y eventos que
nos ayuden a comprender la naturaleza del tema a tratar.

Las jurisprudencias por tratar versan sobre asuntos relacionados a los im-
puestos indirectos de 1va e IEPS, es decir, sobre los impuestos indirectos, que es
en los que se pueden observar los fendmenos de incidencia, percusion y trasla-
cion, y se diferencian las figuras de sujeto de hecho y de derecho.

Resultados

Realizada la revision de la literatura que se pudo encontrar para tratar y abor-
dar este tema, acto seguido y de acuerdo con la metodologia que se establecid,
se paso a revisar tesis y jurisprudencias que ilustraran sobre la postura del po-
der judicial, relativo al tema de estudio de este articulo. Se presentan a conti-
nuacioén algunas de ellas.

a) Impuestos directos e indirectos. Sus diferencias, a la luz de la
garantia de equidad tributaria

Para analizar la constitucionalidad de una norma tributaria, alaluz de la garan-
tia de equidad tributaria consagrada en el articulo 31, fraccion 1v, de la Consti-
tucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos, es necesario determinar si el
impuesto es de caracter directo o indirecto. En el caso de los primeros, dicho
analisis debe realizarse a partir de la comparacion entre sujetos, es decir, cuan-
do dos contribuyentes se ubican en diversas situaciones se verificard si el tra-
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tamiento diferenciado, otorgado por el legislador, es razonable y objetivo, para
que no se dé una transgresion a la garantia referida; y para los segundos, su
examen puede justificarse no a partir de los sujetos pasivos de la relacion tribu-
taria, sino de la existencia de supuestos en los cuales el 6rgano de control cons-
titucional pueda valorar la equidad de la ley, con el fin de cerciorarse de que el
érgano legislativo esté cumpliendo con el mencionado principio; de manera
que es valido excepcionalmente que el estudio de la equidad se haga en aten-
cién alos bienes sobre los que incide la tributacién y no sobre los sujetos, ya que
para cierto tipo de impuestos indirectos, la vulneracion a la garantia de equi-
dad puede materializarse en la configuracién del hecho imponible, por medio
de una discriminacién a determinados productos o actividades sobre las que
el legislador puede incidir y dejar fuera de la tributacién a otros que, por sus
caracteristicas, sean muy similares o inclusive idénticos, pero que por virtud
de la configuracion del tributo queden exentos de su pago o, en algunos casos,
fuera del supuesto de sujeciéon (Amparo en revisiéon 812/2011. Embotelladora
Garci-Crespo, S. de R.L. de C.V. 22 de febrero de 2012. Cinco votos. Ponente:
Arturo Zaldivar Lelo de Larrea. Secretario: Carlos Enrique Mendoza Ponce.
Epoca: Décima Epoca. Registro: 2000806).

b) Valor agregado. Diferencias entre hecho imponible del tributo
y supuesto normativo de retencion, previstos en los articulos 1.°
y 1.°A, fraccion 111, de la Ley del Impuesto Relativo (Legislacion
Vigente en 2005)

Elarticulo 1.° de laley invocada establece cuales son los hechos imponibles que
daran lugar al pago de la referida carga econémica. Asi, se tiene la obligacion
de cubrir el impuesto por las personas fisicas y juridicas que en territorio na-
cional realicen los siguientes actos o actividades: a) enajenar bienes; b) pres-
tar servicios independientes; ¢) otorgar el uso y goce temporal de bienes; o d)
importar bienes o servicios. También el precepto en consulta establece, entre
otras cosas, que el impuesto se calculard aplicando la tasa del 15% del impues-
to, la obligacion de traslado del mismo y el lugar de su pago.

Ahora bien, por lo que se refiere al supuesto normativo de la obligacién
de retencion prevista en el articulo 1.°A, fraccién 111, del sefialado ordenamien-
to, se configura legalmente sobre las personas fisicas y morales a quienes se les
traslade el impuesto cuando, entre otros supuestos, adquieran bienes tangi-
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bles o los usen o gocen temporalmente, que enajenen u otorguen por residen-
tes en el extranjero sin establecimiento permanente en el pais. De esta forma,
existe una clara diferencia entre el hecho imponible por el cual se debe pagar
el impuesto y el supuesto normativo por el cual debe retenerse el mismo, con-
sistente en que cada uno responde a la regulacidon de una situacion tributaria
distinta. En el caso de la obligacion de pago del impuesto, por haberse realiza-
do en territorio nacional cualquiera de los actos o actividades gravados por el
impuesto. En el caso de la obligacion de retencion, porque se traslada obliga-
toriamente el 1vA y se actualiza cualquiera de los supuestos mencionados. Lo
expuesto se corrobora atendiendo a la finalidad que persigue cada uno de los
preceptos analizados. La finalidad del hecho imponible que genera la obliga-
cion de pago del impuesto es que el sujeto pasivo que lo realizé directamente
cumpla efectivamente dicha obligacion.

En cambio, la finalidad del supuesto normativo que produce la obligacién
de retencion obedece a asegurar el pago del impuesto no a través del sujeto que
lo realizo directamente, sino mediante un sujeto que no lo realizé, pero que, por
disposicion legal, se encuentra en el lugar de aquel y, por ende, obligado a rea-
lizar la retencion del impuesto que se le traslada. Amparo en revision 674/2012.
Electrodos Infra, S.A. de C.V. 6 de febrero de 2013. Cinco votos. Ponente: José
Ramoén Cossio Diaz. Secretario: Jorge Jiménez Jiménez. Epoca: Décima Epoca.
Registro: 2003435. Instancia: Primera Sala. Tipo de Tesis: Aislada. Fuente: Se-
manario Judicial de la Federacion y su Gaceta Libro x1x, abril de 2013, tomo 1.
Materia(s): Administrativa. Tesis: 1a. cxv1/2013 (10a.). Pagina: 975.

c) Tesis aislada Num. 1.40.A.715 A, Cuarto Tribunal Colegiado en
Materia Administrativa del Primer Circuito, 1 de Agosto de 2010

De los articulos 1.° y 11 de la Ley del Impuesto al Valor Agregado, se advierte
que el momento de causacion del tributo se da, entre otros supuestos, cuando
se lleva a cabo la enajenacion de algiin producto o la prestacion de un servicio
gravado por la misma legislacidn, asi como la obligaciéon del contribuyente de
trasladarlo, expresamente y por separado, a quienes adquieran los bienes, los
usen o gocen temporalmente o reciban los servicios, entendiéndose por tras-
lado el cobro o cargo que el causante debe hacer a aquellos de un monto equi-
valente al impuesto legalmente establecido, acto que se tiene por realizado al
momento en que se actualice cualquiera de las hipdtesis previstas en el segun-
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do de los citados numerales. En este contexto, el mencionado impuesto es de
naturaleza indirecta porque grava el consumo, siendo este una manifestacion
meramente indicativa de la capacidad adquisitiva.

De lo anterior se concluye que en la mecdnica especial del impuesto al va-
lor agregado intervienen dos tipos de sujetos, claramente identificables: uno
directo o juridico y otro econémico. Asi, por sujeto juridico debe entenderse al
contribuyente «de derecho», quien normativamente esta obligado a realizar el
entero a la Hacienda Publica con motivo de la enajenacion del bien o la pres-
tacion del servicio, pero no resiente directamente la carga impositiva; y el su-
jeto econémico es el consumidor o adquirente final, a quien el sujeto juridico
traslada el impuesto y quien absorbe finalmente dicha carga econémica, gene-
ralmente por la adicién que de este se hace al precio de venta.

d) Proporcionalidad Tributaria. Alcance de dicho principio en
relacidn con los impuestos indirectos

Los impuestos indirectos (como el impuesto al valor agregado) gravan mani-
festaciones indirectas de riqueza, es decir, atienden al patrimonio que la sopor-
ta —el del consumidor contribuyente de facto—, de manera que sin conocer
su dimension exacta y sin cuantificarlo positivamente, el legislador considera
que si dicho patrimonio es suficiente para soportar el consumo, también lo es
para pagar el impuesto. De ahi que la sola remision a la capacidad contributiva
del sujeto pasivo sea insuficiente para establecer un criterio general de justicia
tributaria, toda vez que un simple andlisis de la relacién cuantitativa entre la
contraprestacion recibida por el proveedor del bien o del servicio y el monto
del impuesto, no otorga elementos que permitan pronunciarse sobre su pro-
porcionalidad, por lo que el estudio que ha de efectuarse debe circunscribirse
a la dimension juridica del principio de proporcionalidad tributaria; lo que se
traduce en que es necesario que exista una estrecha vinculacion entre el objeto
del impuesto y el monto del gravamen. Consecuentemente, en el caso del im-
puesto al valor agregado, el citado principio constitucional exige, como regla
general —es decir, exceptuando las alteraciones inherentes a los actos o acti-
vidades exentos y a los sujetos a tasa cero—, que se vincule el objeto del im-
puesto —el valor que se aflade al realizar los actos o actividades gravadas por
dicho tributo—, con la cantidad liquida que se ha de cubrir por dicho concep-
to; y, para tal efecto, resulta necesario atender al impuesto causado y traslada-
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do por el contribuyente a sus clientes, al impuesto acreditable trasladado por
los proveedores al causante y, principalmente, a la figura juridica del acredita-
miento, toda vez que esta, al permitir que se disminuya el impuesto causado
en la medida del impuesto acreditable, tiene como efecto que el contribuyente
efectiie una aportacion a los gastos publicos que equivale precisamente al va-
lor que agrega en los procesos de produccion y distribucién de satisfactores.
Tesis 2.%/]./56, Semanario Judicial de la Federacién y su Gaceta, Novena Epo-
ca, T. xx111, mayo de 2006, p. 298.

e) Gasolinas y diésel. El impuesto a la venta final al publico en
general en territorio nacional de esos productos es de cardcter
adicional y no constituye una sobretasa

De los articulos 20.-A, fraccién 11, 70., 80., fraccién 1, inciso a), y sexto del de-
creto que reforma y adiciona la Ley del Impuesto Especial sobre Producciéon y
Servicios, publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 21 de diciembre de
2007, se advierte que a partir del ejercicio fiscal de 2008 se establece un nue-
vo impuesto federal a la venta final al ptblico en general en territorio nacional
de gasolinas y diésel, el cual es de cardcter adicional al impuesto especial sobre
enajenacion e importacion de gasolina y diésel en México previsto en esa mis-
ma Ley, ya que no se trata de una tasa adicional o sobretasa del ultimo tributo
citado, en tanto que estas participen de los mismos elementos constitutivos de
la contribucidn, y solamente se aplica un doble porcentaje a la base imponible;
en cambio, en los impuestos adicionales el objeto imponible es diferente, aun-
que puede participar de alguno de los elementos del impuesto primario, como
sucede respecto del nuevo impuesto indirecto monofasico, que no grava cual-
quier enajenacion, sino exclusivamente la venta o consumo final que se reali-
za al publico en general, por lo que el hecho imponible no es el mismo, al igual
que los contribuyentes y las tasas imponibles, sin desdoro de que ambos tribu-
tos participan de la misma base imponible y época de pago. Accidn de incons-
titucionalidad 29/2008.- Promoventes: Diputados integrantes de la Sexagésima
Legislatura del Congreso de la Unién.- 12 de mayo de 2008.- Unanimidad de
once votos.- Ponente: José Fernando Franco Gonzalez Salas.- Secretarios: Is-
rael Flores Rodriguez, Maura Angélica Sanabria Martinez, Martha Elba Hur-
tado Ferrer y Jonathan Bass Herrera.
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f) Devolucion de contribuciones. Interpretacion mas favorable al
contribuyente del Articulo 22, parrafo 6, del Codigo Fiscal de la
Federacidn, vigente en 2005

El hecho de que se pretenda obligar al contribuyente a interponer los medios
de defensa correspondientes contra un depdsito bancario que no haya sido
acompanado de una resolucion escrita, fundada y motivada en caso de negati-
va parcial a la devolucion solicitada —incluyendo los casos en que la autoridad
devuelva los montos historicos, pero omita la devolucion de la actualizacién
correspondiente, sujeto a la preclusion del derecho a impugnar o solicitar las
cantidades faltantes—, es la interpretacion menos favorable del articulo 22 del
Codigo Fiscal de la Federacion, vigente en 2005 y, por tanto, contraria al articu-
lo 1.%, parrafo tercero, de la Constituciéon Politica de los Estados Unidos Mexica-
nos, vigente a partir del 11 de junio de 2011, que prevé que todas las autoridades,
en el ambito de sus competencias, tienen la obligacién de promover, respetar,
proteger y garantizar los derechos humanos, favoreciendo en todo tiempo a
las personas la proteccion mas amplia, ya que ademas de sujetar el derecho del
contribuyente a eventualidades, como la falta de recepcion del estado de cuen-
ta bancario a tiempo, se le obliga a impugnar una devolucién sin contar con
todos los elementos necesarios para su defensa, pues si el contribuyente tiene
dos 0 mas solicitudes de devolucién pendientes, no puede tener certeza de la
solicitud a la que corresponde el depdsito, maxime si la autoridad actualiza las
cantidades parcialmente.

g) Codigo Fiscal de la Federacion

Las autoridades fiscales devolveran las cantidades pagadas indebidamente y las
que procedan conforme a las leyes fiscales. En el caso de contribuciones que
se hubieran retenido, la devolucién se efectuara a los contribuyentes a quie-
nes se les hubiera retenido la contribucion de que se trate. Tratindose de los
impuestos indirectos, la devolucion por pago de lo indebido se efectuara a las
personas que hubieran pagado el impuesto trasladado a quien lo causo, siem-
pre que no lo hayan acreditado
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h) Decreto 34/2006 2. Sala y Tesis de Jurisprudencia 136/2005

La Segunda Sala de la Suprema Corte de Justicia de la Nacién determind que
resulta inequitativo el tratamiento diferenciado que se establece en el articulo
2.°-A, fraccion I, inciso b), numeral 1 de la Ley del Impuesto al Valor Agregado,
al gravar, por una parte, a la tasa del 0% la enajenacion de alimentos en esta-
do sélido o semisdlido y, por la otra, a la tasa del 15% la enajenacién de bebidas
distintas de la leche, como lo son los jugos, néctares o concentrados de frutas o
de verduras, asi como el yogurt para beber y otros productos que tienen natu-
raleza de alimentos, al considerar que el estado fisico de los mismos no consti-
tuye un elemento relevante para otorgar un trato fiscal diferente.

Enla tesis de jurisprudencia nimero 136/2005, la Primera Sala de la Supre-
ma Corte de Justicia de la Nacion determiné que resulta inequitativo el trata-
miento diferenciado que prevé el articulo 2.°-A, fraccién I, inciso ¢), de la Ley
del Impuesto al Valor Agregado, al gravar con la tasa del 0% la enajenacion de
agua no gaseosa ni compuesta cuando su presentacion sea en envases mayo-
res de diez litros, mientras que la propia ley grava con la tasa general del 15%
la enajenacion de dicho liquido cuando su presentacion sea en envases meno-
res a ese volumen, al estimar que no se advirtieron elementos que pudieran to-
marse en cuenta para justificar ese tratamiento diferenciado.

Las tesis de referencia derivan de diversas ejecutorias en las que en forma
reiterada la Primera y Segunda Sala de la Suprema Corte de Justicia de la Na-
cién se han pronunciado en esos sentidos, concediendo el amparo y proteccion
dela justicia federal para el efecto de que los beneficiarios de dichas ejecutorias
no trasladen el impuesto al valor agregado a la tasa del 15%, sino a la tasa del o.

Conclusiones

Es un hecho que un Estado como el mexicano utiliza en su sistema tributario la
aplicacion de impuestos indirectos, que obedece a una dimension de eficiencia
econdmica mas que a una dimension de derecho. Este tipo de impuestos per-
miten incrementar la recaudacion y su eficiencia se da por el hecho de tener
mas de un sujeto pasivo y de vincularlos por medio de la traslaciéon, con lo cual
se combate también la evasion fiscal. Asi pues, es el sujeto de hecho a quien ena-
jenan un bien y quien carga en su economia con el pago del impuesto, mientras
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que el sujeto de derecho traslada la carga del impuesto y, a su vez, es quien en-
trega el impuesto y lo deposita en la Hacienda Publica. Sin embargo, muchos
de los mecanismos para el funcionamiento de estos impuestos aparentemente
violentan algunos principios de nuestro sistema fiscal, como lo pueden ser la
capacidad tributaria, la equidad y la proporcionalidad. Dichos principios son
facilmente aplicables en los impuestos directos, en buena medida, porque en-
contramos que el sujeto pasivo es uno solo y su identificacién no hace separa-
cion con el acto o hecho imponible. Hay dos sujetos pasivos en los impuestos
indirectos, uno de hecho y otro de derecho, y para cada uno de ellos existen
hechos imponibles: enajenar y trasladar, generando obligaciones de pago y re-
tencion. La controversia se presenta en los impuestos indirectos, ya que parte
de supuestos que no necesariamente son verdaderos en la realidad econémica.

La equidad es tratar igual a los iguales, y vemos que para el caso del 1va se
han presentado casos en los que a algunos se les da una tasa y a otros cuyas ac-
tividades econémicas se contemplan en ley, pero por modos o formas de pre-
sentacion, se les dio en el pasado trato desigual; o, en el caso de los impuestos
especiales, se permite una acreditacion de los impuestos a los expendedores de
combustibles, pero no asi al consumidor final. Sobre la proporcionalidad sur-
ge disputa, ya que en los impuestos especiales aparece una carga en perjuicio
de la economia del contribuyente que, aunque la corte la maneje como que no
es una sobretasa, para efectos financieros si es la misma repercusion en el pa-
trimonio del pagano que como si lo fuera.

Lalogica bajo la cual la corte sigue algunos principios como el de propor-
cionalidad es que una forma de demostrar poseer mayor riqueza es la capa-
cidad de compra de las personas, es decir, el que mds compra es porque tiene
mas ingresos o riquezas presentes o futuros. Es importante hacer la pregunta:
spuede el contribuyente de hecho pedir devoluciones? De acuerdo con el Cé-
digo Fiscal de la Federacidn, articulo 22, en el caso de contribuciones que se
hubieran retenido, la devolucion se efectuara a los contribuyentes a quienes se
les hubiera retenido la contribucion de que se trate.

Tratandose de los impuestos indirectos, la devolucién por pago de lo in-
debido se efectuara a las personas que hubieran pagado el impuesto trasla-
dado a quien lo causo, siempre que no lo hayan acreditado. Sin embargo, en
el caso del impuesto especial sobre la venta de gasolina y otros productos de-
rivados del petroleo, son inoperantes los agravios que cuestionan la mecanica
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para obtener el subsidio por el pago del impuesto especial sobre produccién y
servicios, sin distinguir entre cuota y base del tributo.

Asipues, en los impuestos indirectos, aunque la carga tributaria la susten-
ta o repercute en su patrimonio el sujeto de hecho, la mayor parte de los dere-
chos los ejerce el sujeto de derecho, tal como fue en el caso de jugos Jumex, en
el que se peleo la devolucion del 1va que estaban obligados a entregar al fisco,
al ser los consumidores finales quienes lo habian pagado.

;Qué derechos tiene legalmente el contribuyente de hecho ante la autori-
dad fiscal? Pocos, realmente, y se pueden resumir en pedir el pago de lo indebi-
do y que se le dé la interpretacion mads favorable promoviendo en todo tiempo
a las personas la proteccion mas amplia.

Referencias

Arteaga, J. R. B. (2008). Derecho tributario: escritos y reflexiones. Bogota: Uni-
versidad del Rosario.

Arrioja, A. (1991). Derecho Fiscal. Ciudad México: Temis.

Camarena, A. J. M., y Rodriguez, P. N. (2014). El principio de interpretacién
conforme en el derecho constitucional mexicano. Opinién juridica, 13(26).

Cornejo, H. (2004). 16V, hipdtesis de incidencia y hecho imponible. Foro Juri-
dico, (3), pp. 91-96.

Dominguez, C. A. (2010). sEs el 1va un impuesto injusto? Guanajuato: Libros
a cielo abierto.

Esquivel, V. (2010). Tribunal Federal de Justicia Fiscal y Administrativa. Dispo-
nible en <http://www.tfjfa.gob.mx/investigaciones/pdf/lafiguradelacredi-
tamientoenelimpuesto.pdf>

Jarach, D. (1982). EI Hecho imponible. Buenos Aires: Abeledo Perrot.

Jiménez, A. (2014). Curso de Derecho Tributario. Ciudad de México: Tax Edi-
tores Unidos.

Reyes, R. (2015). Cédigo Fiscal de la Federacion, Aplicacién prdctica de los prin-
cipios bdsicos fiscales y de las obligaciones y derechos de los contribuyentes.
Ciudad México: Tax Editores Unidos.

Tena, E (2005). Derecho Constitucional Mexicano. Ciudad de México: Porrua.

Tesis 2./]./56, Semanario Judicial de la Federacién y su Gaceta, Novena Epoca,
T. xx111, mayo de 2006, p. 298.

28



Sujetos obligados en el Sistema Tributario Mexicano

Legislacion consultada

Constitucion Politica de los Estados Unidos Mexicanos
Codigo Fiscal de la Federacion

Jurisprudencia consultada

Amparo en revision 812/2011. Embotelladora Garci-Crespo, S. de R.L. de C.V.
22 de febrero de 2012. Cinco votos. Ponente: Arturo Zaldivar Lelo de La-
rrea. Secretario: Carlos Enrique Mendoza Ponce. Epoca: Décima Epoca
Registro: 2000806.

Amparo en revision 674/2012. Electrodos Infra, S.A. de C.V. 6 de febrero de
2013. Cinco votos. Ponente: José Ramon Cossio Diaz. Secretario: Jor-
ge Jiménez Jiménez. Epoca: Décima Epoca Registro: 2003435 Instancia:
Primera Sala Tipo de Tesis: Aislada Fuente: Semanario Judicial de la Fe-
deracion y su Gaceta Libro x1x, Abril de 2013, Tomo 1 Materia(s): Admi-
nistrativa Tesis: 1a. cxv1/2013 (10a.), p. 975.

Accidén de inconstitucionalidad 29/2008.- Promoventes: Diputados integran-
tes de la Sexagésima Legislatura del Congreso de la Unioén.- 12 de mayo
de 2008.- Unanimidad de once votos.- Ponente: José Fernando Franco
Gonzalez Salas.- Secretarios: Israel Flores Rodriguez, Maura Angélica Sa-
nabria Martinez, Martha Elba Hurtado Ferrer y Jonathan Bass Herrera.

Decreto 34/2006 2da Sala y Tesis de Jurisprudencia 136/2005.

Devolucién de contribuciones. Interpretacién mas favorable al contribuyente
del Articulo 22, parrafo sexto del Codigo Fiscal de la Federacion vigen-
te en 2005.

Tesis Aislada Num I.4 0.A715 A, Cuarto Tribunal Colegiado en Materia Admi-
nistrativa del Primer Circuito, 1 de Agosto de 2010.

29






Deteccion de evasores
fiscales de 1SR, 1vA y el 1EPS
utilizando técnicas avanzadas
de informacion

i g iie Maria del Carmen Bautista Sdnchez'
it Luis Eduardo Luna Montes®

Introduccion

La evasion fiscal constituye un problema de dimensiones signi-
ficativas debido a todo lo que implica para gobiernos y paises.
Esta, por tratarse de un fenémeno de naturaleza oculta, presen-
ta dificultades en su medicion y caracterizacion.

Diversos estudios han dado cuenta de las proporciones im-
portantes de ingresos publicos que dejan de percibirse por este
concepto, principalmente en los paises en vias de desarrollo, co-
mo es el caso de México. Estudios recientes sobre este tema se-
nalan que las empresas privadas constituyen el principal objeto
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de interés en la lucha contra el incumplimiento fiscal, destacandose con cier-
ta frecuencia la falta de eficacia de las administraciones tributarias para hacer
frente a este problema, por lo que ha sido evidente que se requieren mas y me-
jores esfuerzos para reducir la evasion fiscal. En este sentido, en este proyecto
se sugiere abordar este problema desde una perspectiva relacionada con pa-
radigmas novedosos para el andlisis de informacion, los cuales hacen posible
caracterizar y detectar evasores fiscales con base en los patrones de comporta-
miento que se observan en sus ejercicios.

La evasion fiscal es un delito que afecta, en principio, a un pais en su con-
junto, ya que los evasores, al pretender ocultar sus ganancias, dejan de pagar
impuestos, lo que afecta las finanzas estatales y, por ende, limita los recursos
de los gobiernos para realizar programas sociales. Iniciando con la parte con-
ceptual del tema, la evasion fiscal es definida por Rodriguez Mejia (2001) co-
mo «el no pago de una contribucion; no hacer el pago de una contribucién es
equivalente a eludir el deber de cubrirla. Se trata de la violacién de la ley que
establece la obligacion de pagar al fisco lo que este 6rgano tiene derecho de
exigir». Dicho de otra manera, los contribuyentes proveen informacion falsa
u ocultan ingresos a fin de pagar menos impuestos, faltando de esta manera a
sus responsabilidades ciudadanas.

Asi, esta cultura de evadir impuestos, ademas de constituir un delito, con-
tribuye a una evidente inequidad entre los contribuyentes mismos, ya que se-
gun Gonzalez Hernandez:

La evasion fiscal se vuelve injusta por el hecho de que sélo una parte de la po-
blacién paga por la provision de los servicios publicos que todos disfrutan y,
por lo tanto, constituye una causa importante de inequidad horizontal y verti-
cal, puesto que conlleva una carga efectiva mucho mas elevada para quienes si
cumplen con sus obligaciones fiscales (2013, p. 1).

Es importante sefialar que el marco juridico acerca de la evasion de im-
puestos en México esta compuesto por la Constitucion Politica de los Estados
Unidos Mexicanos, el Codigo Fiscal de la Federacion, el Codigo Penal Federal,
la Ley Aduanera, la Ley de Firma Electronica Avanzada, la Ley del Servicio de
Administracion Tributaria, la Ley del Impuesto al Valor Agregado, la Ley del
Impuesto sobre la Renta yla Ley Federal para la Prevencion e Identificacion de
Operaciones con Recursos de Procedencia Ilicita. No obstante, a pesar de to-
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dos estos elementos juridicos, la insuficiencia de recursos obtenidos mediante
el cobro de impuestos obedece a la flexibilidad estructural del Sistema Tribu-
tario Mexicano (CEFP, 2019) y otras causas relacionadas con corrupcion, pero,
ademads, en mi consideracion, a la pérdida de oportunidad del uso de tecnolo-
gias emergentes para detectar casos sospechosos de evasion fiscal.

Con base en lo anterior, mi propuesta para contribuir en la solucién del
problema de evasion fiscal es la aplicacion de data matching en el contexto fis-
cal mexicano, ello como parte del uso de tecnologias emergentes. Este término
se refiere al uso de técnicas avanzadas de analisis de informacion sobre bases
de datos fiscales, lo cual puede contribuir a detectar evasores reales y poten-
ciales. De manera mads concreta, las tecnologias sugeridas en este proyecto son
las denominadas técnicas de mineria de datos o, en un contexto mas amplio, lo
que se conoce como big data.

Sobre esta propuesta, es importante mencionar que en América Latina ya
existen antecedentes con resultados favorablemente significativos, destacando-
se el caso de Costa Rica, donde, a decir del gobierno de este pais, se ha logrado
implementar un modelo basado precisamente en técnicas de mineria de datos
para hacer una recaudacién exitosa de impuestos (Ministerio de Hacienda de
la Republica de Costa Rica, 2016).

Asi, basandose en la idea que subyace en este caso y en los trabajos de
De Roux et al. (2018), Didimo et al. (2020), Gonzalez et al. (2013), Matos et al.
(2017) y Pérez et al. (2019), es posible disefiar una estrategia para caracterizar y
detectar evasores fiscales en el sistema tributario mexicano, considerando va-
riables fiscales significativas e iniciando con simulaciones que, posteriormen-
te, conduzcan a la operacidn sobre datos fiscales reales.

Revision de la literatura

La evasion fiscal es un problema que afecta practicamente a todas las econo-
mias del mundo, en diferente medida y motivada por diversos factores. Su pre-
sencia tiene consecuencias negativas sobre el crecimiento y desarrollo de los
paises, pues en la medida en que los gobiernos dejan de percibir ingresos por
este motivo, se encuentran en una situacion desfavorable para poder cumplir
con sus funciones. En el caso de México, a pesar de los esfuerzos realizados por
limitar el fendmeno de la evasion fiscal, esta continta siendo de magnitudes
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significativas si se tiene en cuenta el bajo nivel de recaudacién fiscal logrado
en términos del Producto Interno Bruto (p1B). Para una mayor claridad de es-
te problema en nuestro pais, obsérvense en la figura 1 los datos sobre recauda-
cidn fiscal publicados para el afo 2019 en el sitio web de la Organizacién para
la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (0CDE), a la que pertenece México.

Ilustracion 1. Porcentaje de recaudacion fiscal de los paises de la ocpE

Country Total tax revenues, % of GDP, 2019
Denmark 46.3

France 45.4
Belgium 42.9

Sweden 429

Ttaly 42.5

Austria 424

Finland 422

Mexico 16.5

Fuente: Base de datos global de estadisticas tributarias de la ocDE.

Concretamente, los datos sobre la recaudacion fiscal de los paises dela oc-
DE arrojan un promedio del 34.2 por ciento sobre el PIB (GDP, por sus siglas en
inglés), de manera que como se pude observar en la figura 1, el porcentaje de
recaudacion fiscal en México no llega siquiera a la mitad de ese porcentaje. Asi,
para nuestro pais es de enorme importancia reducir la evasion fiscal, ya que,
por una parte, la aplicaciéon del marco juridico en esta materia contribuiria a
la aplicacién uniforme y justa de la ley misma y, por otra parte, se compensa-
ria la merma que esta sufriendo en la actualidad una de las principales fuentes
de ingresos nacionales, es decir, la explotacion y venta de productos petroleros.

Para una mejor comprension del texto habra que conocer diversos con-
ceptos importantes que tienen relacion con la deteccion de evasores fiscales
mediante el uso de técnicas avanzadas de andlisis de informacién. Comenzan-
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do con las bases de datos, son la forma que tienen las empresas privadas e ins-
tituciones publicas para agrupar su informacion; convencionalmente, se ha
seflalado que una base de datos es un grupo o recolecciéon agrupada de infor-
macion que se halla involucrada entre si, en la que existe un sentido implicito
(Alva Matteucci, 2020). Continuando con lo que es el big data, una de las de-
finiciones mas técnicas es la que nos proporciona Gartner (2013): «Son acti-
vos de informacién caracterizados por su alto volumen, velocidad y variedad,
que demandan soluciones innovadoras y eficientes para la mejora de conoci-
miento y toma de decisiones en las organizaciones». De esta idea se puede en-
tender que el big data tiene diversas aplicaciones y que no esta limitado solo a
un tipo de datos o a unos cuantos, ademas, este agiliza mucho el proceso del
analisis de datos, ya que otra de sus caracteristicas es la velocidad con la que
procesa la informacion.

Fragoso (2012) opina que con el término big data se da alusion a la pro-
pension del avance tecnoldgico que ha facilitado la apertura de nuevos caminos
hacia un nuevo enfoque de comprension y toma de elecciones. Se puede decir
que el big data se aplicara para todos aquellos datos que no pueda ser analiza-
dos por los métodos convencionales. Si las autoridades fiscales aplicaran es-
te tipo de analisis de informacidn, seria de gran ayuda, ya que en los tiempos
que corren, toda la informacién con la que se cuenta de los contribuyentes es
guardada en bases de datos, por lo que solo se tendria que desarrollar un algo-
ritmo para el analisis de estos datos de una manera mas eficiente y agilizar el
proceso de fiscalizacion.

Segtin Aleman Guido (2017), se puede definir al big data como una pre-
disposicion hacia donde va el avance tecnoldgico, que es usada para carac-
terizar grandes cantidades de informacion, es decir el big data es empleado
para procesar todos esos datos que no pueden ser descritos utilizando méto-
dos convencionales. Es importante mencionar que el big data no esta limitado
a una cantidad especifica de datos, y esta puede ser variable, siendo normal-
mente y de mas utilidad cuando se usa en cantidades masivas de datos. El big
data, como su nombre hace alusion, es en esencia el andlisis de grandes canti-
dades de datos estableciendo patrones; en el caso de la fiscalizacidn, explican-
dolo de una manera simple, se tienen que identificar las caracteristicas de los
evasores fiscales y estos serian los patrones mediante los cuales se haria la de-
teccion de estos ultimos.
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Técnicas de andlisis de bases de datos

A continuacidn, se dard una breve explicacion de algunas de las técnicas de
analisis de bases de datos mas comtinmente utilizadas. Empezando por el ana-
lisis predictivo que es una técnica busca confeccionar un modelo analitico de
los datos histéricos que hay en las bases de datos, lo que dejara hacer predic-
ciones involucrados con comportamientos futuros o patrones estimados que
al principio eran desconocidos.

Es pertinente indicar, que el andlisis predictivo pertenece a otra compo-
sicién llamada analitica avanzada, la cual justamente examina toda la base de
datos, mas que nada de hechos, sucesos e informacion que es almacenada por
actuaciones que ya ocurrieron, con el fin de poder, por medio de férmulas o al-
goritmos, intentar de profetizar hechos en el futuro, la igual que la obra de mo-
delos que logren predecir situaciones que ocurriran posteriormente, tomando
en cuenta los precedentes que obran en la base de datos.

Otra técnica de analisis es la mineria de datos que constituye un proceso
complejo de investigacion de datos y pretende comprobar, explorar y examinar,
por diferentes medios, una base de datos. Para poder hacer aquel cometido, usa
diversos y diversos mecanismos automaticos o semiautomaticos, a efectos de
poder descubrir patrones y normas que han estado ocultos en la base de datos.

Las redes neuronales son otra forma de analisis de datos, estas imitan las
caracteristicas del cerebro humano entre las cuales se encuentran la capacidad
de memorizar y asociar esto con el objetivo de generar un aprendizaje o ex-
periencia acumulada y que en teoria tendria la posibilidad de ser constante.

Un ejemplo de la utilidad de la implementacion de base de datos en ma-
teria fiscal es ciss fiscal que es una base de datos de origen espafol que cuenta
con toda la normativa estatal, autondmica, europea e internacional, en cual-
quier ambito. Esta base de datos esta mas enfocada a agilizar el trabajo de los
profesionistas especializados en temas fiscales ya que se estd actualizando cons-
tantemente y cuenta con contenidos de aplicacion practica, ademas de contar
con interpretaciones de las distintas disposiciones hechas por expertos en el
tema. Es importante el conocimiento de estas técnicas de andlisis de bases de
datos ya que con estas se construyen los modelos con los cuales se identificara
y caracterizardan mediante patrones a los contribuyentes evasores fiscales, so-
bre estos modelos se daran a conocer a continuacién sus aplicaciones en algu-
nos sistemas tributarios en diversos paises.
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Deteccion de evasores fiscales en México mediante técnicas
de andlisis de informacion

En febrero de 2021, el Servicio de Administracion Tributaria (SAT) dio a cono-
cer las conclusiones de la investigacion titulada «Evasion tributaria: andlisis de
redes», la cual consistio en la aplicacion de métodos de andlisis de informacion
mediante la ciencia de redes y modelos de inteligencia artificial para la detec-
cion de evasores fiscales.

Una alianza que data de 2019, de cientificos de la uNnaMm, conformada por
Carlos Gershenson (Instituto de Investigaciones en Matematicas Aplicadas y
en Sistemas [11MAs] y el Centro de Ciencias de la Complejidad [C3]) y Carlos
Pineda (Instituto de Fisica), ademés de Gerardo Ifiiguez (Central European
University, en Austria), iniciaron el desarrollo de un proyecto que tenia como
fin proporcionar herramientas al SAT para una fiscalizacién de forma mas ra-
pida y eficiente.

En una primera fase, que comenzé en 2019, el objetivo fue determinar
las caracteristicas que tienen los contribuyentes previamente identificados por
el SAT como evasores, mas precisamente como empresas que facturan opera-
ciones simuladas mediante tres métodos de andlisis de datos, los cuales fue-
ron ciencias de redes, redes neuronales artificiales y bosques aleatorios, dando
mas eficiencia al proceso.

En una segunda etapa, que inicié en 2020, se emprendié un nuevo estu-
dio en el que se ocuparon nuevas herramientas, como las redes bipartitas, la
potenciacion del gradiente (GBT, por sus siglas en inglés) y el Modelo de Redes
Neuronales de Grafos, esta vez con el apoyo de tres nuevos integrantes: Ne-
phtali Garrido y Martin Zumaya, ambos del Centro de Ciencias de la Comple-
jidad, y Martha Goémez, de la Facultad de Contaduria y Administracion (rca).

Ademas del trabajo anteriormente mencionado, el grupo también llevé a
cabo un estudio con el objetivo de cuantificar la cantidad de dinero que se es-
taba evadiendo por la facturacion de operaciones simuladas mediante técnicas
avanzadas de analisis de datos. Para el desarrollo de este trabajo se reconocie-
ron las relaciones entre contribuyentes que se dedican a la venta de este tipo
de facturas, como pueden ser los canales de transacciones (compras, ventas u
otras formas de enajenacion) mediante algoritmos y técnicas de analisis esta-
distico de teoria de redes. Esto con el fin de reconocer y agrupar un conjunto
de actores con presunta participacion en actos de defraudacion fiscal, estimar
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el monto que defraudan del impuesto al valor agregado y disenar estrategias
de combate a este fendmeno, basadas en métodos desarrollados en el estudio
cientifico de los sistemas complejos.

Como conclusiones generales de este estudio, se ha identificado un uso
reiterado por parte de contribuyentes que efectuan operaciones simuladas de
actividades economicas relacionadas con la prestacion de servicios y la co-
mercializacién de intangibles debido a la dificultad por parte de la autoridad
de comprobar la materialidad de estas operaciones. Asi mismo, se identifico
que estos contribuyentes tienden a emitir CFDI con montos mucho mayores a
la poblacién en general.

Ademads, se proporcionaron algunas recomendaciones al SAT para mejo-
rar su fiscalizacién y contar con aun mas datos de los ya disponibles —entre los
que se pueden destacar la implementacion de un listado de EDos como com-
plemento del listado de EFos, con el que ya cuenta—, también que se obligue
al contribuyente la expedicién de crpI1 de diversas partidas que se incluyen en
la declaracién anual y que modifican de manera considerable el resultado de
esta, como pueden ser el ajuste anual por inflacién, la deduccion de inversio-
nes o por los ingresos acumulables correspondientes a aportaciones de capital.

Implementacion de técnicas avanzadas de analisis
de informacidén en otros sistemas tributarios

Alva (2020) presenta un trabajo en el que debate si es posible la implemen-
tacion del big data en las bases de datos que cuentan los sistemas tributarios
mundiales incluso se dan ejemplos de la implementacion temprana en algu-
nos paises como Espafna o Costa Rica. Ademas de hacer referencia a las siete
«v», que no es nada mds que una guia para el proceso de construccién del big
data, segin Maroto (2016).

De Roux et al. (2018) presentan un modelo basado en técnicas de apren-
dizaje automatico orientado a identificar contribuyentes que ocultan informa-
cion en sus declaraciones fiscales, lo que, segun los autores, ayuda a reducir el
numero de contribuyentes fraudulentos que se deben auditar. De acuerdo con
los resultados presentados, el modelo es eficaz en la deteccion de declaraciones
sospechosas en el contexto del sistema tributario colombiano.

Didimo et al. (2020) presentan un enfoque para la evaluacion del ries-
go fiscal y la deteccion de evasion de impuestos. Su enfoque esta basado en un
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modelo de red que permite identificar diversas relaciones entre contribuyen-
tes, y su efectividad es evaluada mediante un analisis cuantitativo y su ejecu-
cion sobre datos reales, en colaboracién con la Agencia Italiana de Ingresos
(Italian Revenue Agency).

Gonzalez et al. (2013) presentan un enfoque para caracterizar y detectar
usuarios de facturas falsas basado en técnicas de mineria de datos. Su enfoque
incluye técnicas para agrupar contribuyentes con comportamientos similares
en el contexto del sistema tributario de Chile y arboles de decisién para iden-
tificar variables que se relacionan con el fraude fiscal, con base en las cuales
segun los autores es posible detectar patrones de comportamiento de contri-
buyentes fraudulentos.

Matos et al. (2017) proponen un clasificador que, segun los autores, detecta
de manera precisa casos de fraude fiscal. El clasificador esta basado en técni-
cas de red complejas, que permiten indicadores de fraude. Los autores presen-
tan una evaluacion experimental de su clasificador utilizando datos reales en
el contexto del sistema tributario de Brasil.

Pérez et al. (2019) presentan un modelo para detectar casos de fraude fis-
cal basado en redes neuronales que, de acuerdo con la informacién presentada,
tiene una eficacia del 84.3% en su propdsito, ello al ser evaluado utilizando da-
tos reales en el contexto del sistema tributario de Espafia. El modelo presentado
opera, primero, mediante la segmentacion de contribuyentes y después calcu-
lando la probabilidad de que un contribuyente en particular evada impuestos.

Morales et al. (2018) presentaron un trabajo en el que uno de los objeti-
vos de la investigacion fue describir la metodologia y procedimientos que las
Entidades de Fiscalizacion Superior deben realizar para la evaluacion y anali-
sis de los big data, asi como destacar los beneficios en el uso de los big data, te-
niendo en cuenta las limitantes con las que se pueden encontrar las Entidades
de Fiscalizacion Superior.

Metodologia

El presente trabajo se realizara con base en un estudio exploratorio, ya que per-
mite una vision general; el disefio de la investigacion es transversal, pues se tuvo
como proposito recopilar datos en un momento especifico. Ademas, se preten-
den conceptualizar las diferentes variables para proporcionar una descripcion.
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Lo anterior se va a desarrollar mediante un plan sistematico para que podamos
identificar y conocer las caracteristicas e incidencias que tiene la fiscalizacién
en los paises —incluido México— y la implicacién econdémica de que la recau-
dacion se vea tan mermada a consecuencia de los evasores. Por ello, se propo-
ne con el presente estudio la revision de la literatura de la forma de operar de
los paises en temas de la Hacienda Publica para poder aportar estrategias de
solucion a dichos problemas.

Resultados

Los paises de América Latina podrian ser los mds beneficiados de implemen-
tar estas técnicas de analisis de informacion, ya que segtn estudios de la Cepal
(2018), los sistemas tributarios de la regién no recaudaron ingresos hasta por
un 7% del PIB a causa de la evasion fiscal.

Pert es un buen ejemplo de lo mencionado anteriormente, ya que a causa
de los bajos niveles de recaudacion que se ven reflejados en el estudio que hi-
zo el Ministerio de Economia y Finanzas del Pert (MEFE, 2018), que tuvo como
resultado una baja en la recaudacion del afio 2012 al afio 2017, del 16.9% del p1B
al 12.9% del p1B, se cred un equipo de ciencia de datos en fiscal, compuesto por
cinco cientificos —entre los cuales se encuentran estadisticos, matematicos y
profesionales en ciencias de la computacién—, con el objetivo de desarrollar
algoritmos basandose en herramientas de big data tales como k-means, que es
un método de aprendizaje no profundo. Este se utilizé para detectar la evasion
fiscal en el sector de los restaurantes, el cual se tuvo un crecimiento anual de
7% en los anos 2013 y 2014 que no se vio reflejado en un aumento de las recau-
daciones a este sector. El resultado de la implementacién de este algoritmo dio
a conocer que de entre las cinco categorias de restaurantes que se identifica-
ron, los restaurantes de bajo costo representaron un alto riesgo de evasion, lo
cual permiti6 al sistema tributario peruano focalizar sus esfuerzos a este gru-
po de restaurantes.

Ademas, el mismo equipo implementé una metodologia con la cual se
identific6 una cantidad equivalente a 60 millones de délares de evasion fiscal
por concepto de gastos no deducibles por parte de las empresas de Peru co-
rrespondientes solo al mes de mayo de 2018. Esta metodologia consisti6 en la
deteccion de los gastos en los que no habia una razén de negocios mediante
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el andlisis del texto de las facturas electronicas emitidas durante el mes antes
mencionado. Esto con el objetivo de identificar los patrones relacionados con
gastos no vinculados al giro del negocio —mas especificamente, los gastos fa-
miliares, como pueden ser los hechos en restaurantes, en recreaciéon o en ci-
nes—, asi como la hora de transaccion, ya que, por ejemplo, una factura hecha
fuera de horarios laborales tiene un grado mas alto de posible evasion. Lo an-
terior permite al fisco que, aplicando sistemas tecnoldgicos, logre una recau-
dacién mayor y asi contribuir al gasto publico.

Conclusiones

En primera instancia, con base en los trabajos de investigacion desarrollados
en torno al tema de la evasion fiscal, particularmente los descritos en este pro-
yecto, y con base en las soluciones implementadas hoy en dia por algunos go-
biernos, en las cuales hacen uso de tecnologias emergentes para el andlisis de
informacion, se puede concluir que a través de estas herramientas es mas facil
identificar a los evasores fiscales y eliminar la corrupcion; por lo que el recurso
recaudado puede aplicarse en las actividades que realice el Estado. Por ello, hoy
en dia, muchos paises estan intensificando sus métodos de recaudacion paralo-
grar que se satisfagan las necesidades y coadyuven al desarrollo de la sociedad.

El tema desarrollado y presentado claramente es de caracter multidisci-
plinario, ya que, ademas de la experiencia en materia fiscal, se requieren habi-
lidades informaticas para la manipulacién de datos y analisis de informacién,
situacién que puede ser salvada, ya sea adquiriendo tales habilidades (situacion
factible) o formando equipos con especialistas informaticos, o ambas.

Uno de los aprendizajes mas importantes en relacion con la fiscalizacion
utilizando técnicas avanzadas de andlisis de datos es la implementacion de una
metodologia de trabajo especialmente disefiada para la creacion de una ofici-
na de ciencias de datos como parte de la estructura organizacional de las dis-
tintas administraciones tributarias.
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Introduccion

Dentro del ambito empresarial existen grandes cambios dia a
dia, es por ello que el llevar a cabo estrategias no es nada extrafo
en el mundo corporativo, sobre todo, cuando se trata de organis-
mos que tienen presencia mundial, pues es de suma importancia
que puedan controlar todas y cada una de sus operaciones, sin
tener afectaciones internas o a los consumidores de sus produc-
tos o servicios ofrecido. Es por ello que la presente investigacion,
dedicada exclusivamente a Grupo Alfa, cuyo posicionamiento
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a nivel internacional es importante y que ha logrado mantenerse en el gusto
del consumidor final a través de sus diversos productos ofrecidos, es de tomar
en consideracion para analizar los cambios que ha sufrido a lo largo de las ul-
timas décadas y poder asi presentar informacion respecto de empresas como
Sigma, Alpek, Nextel y Newpek, que son claros ejemplos de la diversidad de
productos y servicios ofrecidos por Grupo Alfa a nivel internacional. Se con-
siderd para ello informacién que emana, en algunos casos, de los propios in-
formes emitidos por las organizaciones, asi como por informacién presentada
por otros autores en revistas y periddicos de circulacion local e internacional.

Vale la pena sefialar que dicha informacién presentada es de caracter in-
formativo para el lector, no busca obtener ningtin beneficio adicional al de sa-
tisfacer las necesidades respecto del conocer de los mismos interesados en los
cambios econdmicos a nivel mundial. Por ello, busca esclarecer un poco la di-
versidad de empresas que existen en nuestro territorio nacional y que se han
logrado expandir con éxito dentro de territorios —hasta hace cierto tiempo
desconocidos— y que representan aventuras econdmicas interesantes y con
un alto grado de estrategias cuya finalidad es la de lograr ese posicionamien-
to buscado. La manifestacion de necesidades respecto de los cambios dentro
del panorama econémico siempre son de vital importancia, pues con base en
ellas es posible determinar los medios y los recursos que se deberan destinar
a la diversificacion de los productos o servicios ofrecidos por cada una de las
entidades que buscan explorar estos nuevos territorios.

El desarrollo industrial, no solo a nivel nacional sino internacional, es al-
go que dia a dia va avanzando. Un ejemplo importante de este hecho es Grupo
Alfa, que alo largo del tiempo ha destacado en diversos sectores a través de di-
ferentes empresas, siendo asi que la consolidacion del grupo no solo es impor-
tante en territorio nacional, pues su presencia mundial coloca al grupo como
uno de los principales en las diferentes actividades que desarrolla. Al ser una
organizacion de empresas con operaciones diversas, Grupo Alfa se logra posi-
cionar en la economia internacional con organizaciones empresariales, entre
las que destacan Sigma, que es una compafia multinacional dedicada a la in-
dustria de los alimentos que esta enfocada a la produccidn, comercializacion
y distribuciéon de productos de calidad a través de diversas marcas, las cuales
tienen presencia en 18 paises. Dentro de los productos que comercializan se
encuentran las carnes curadas, carnes frias, lacteos y alimentos refrigerados,
siendo los que mas destacan las pizzas, carne fresca, alimentos como hambur-
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guesas, comida enlatada con marcas como Campofrio, Caroloi, Cochonou,
Bernina, Fud, Camelia, Chen, entre otras.

Alpek es otra de las empresas que forman parte de este grupo, misma que
tiene como actividad principal la produccion a nivel mundial de poliéster (pta,
PET y Fibras), siendo a nivel nacional lider en la produccién de polipropileno,
poliestireno expandible y caprolactama. Alpek cuenta con 32 plantas, ubicadas
estratégicamente en 7 paises, siendo estos Argentina, Brasil, Canada, Chile,
México, Reino Unido y Estados Unidos, en los cuales ha creado logisticas de
bajo costo en las que conectan de manera sinérgica sus diversas operaciones,
de tal forma que estas sean Optimas para su desarrollo y distribucion de pro-
ductos.

Axtel, una mas de las empresas que estan dentro de este grupo, estd dedi-
cada exclusivamente a las tecnologias de la informacién y comunicacion, que
sirven a los mercados empresariales y gubernamentales en territorio nacional
mediante unidades de negocio como Alestra, encargada de los servicios, y Ax-
tel Networks, encargada de toda la infraestructura requerida para poder pres-
tar servicios de calidad a sus clientes.

Newpek es una empresa dedicada exclusivamente a realizar operaciones
en la industria de hidrocarburos en México y Estados Unidos.

Sustentabilidad econdmica y social de Grupo Alfa

Para Grupo Alfa, las acciones a favor de la conservacion del medio ambiente
forman parte de su estrategia de negocios. Anualmente se destinan importan-
tes recursos para reducir el impacto de sus operaciones en el entorno, incluyen-
do el uso responsable de los recursos naturales, la reduccion, retso y reciclaje
de insumos y materiales, asi como la promocion de una cultura ambiental den-
tro y fuera de sus instalaciones.

Aunado a las inversiones en equipos y tecnologias para eliminar o dismi-
nuir la generacion de gases efecto invernadero a la atmésfera, las empresas de
Alfa impulsan otras iniciativas, como los programas de eficiencia energética,
que redundan en un mejor control y menores emisiones. La energia es un in-
sumo de gran relevancia para Alfa. Por ello, la empresa cuenta con un area de-
dicada 100% al desarrollo de programas para optimizar el consumo de energia,
incluyendo el disefio de equipos y tecnologias que permitan un consumo mas
eficiente de este insumo, asi como el uso de fuentes alternas. El agua es otro de
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los insumos mas importantes en la operacion de las empresas. Por esta razon,
las acciones para reducir y optimizar su consumo son motivo de especial es-
mero en Alfa. Todas las operaciones donde este recurso es relevante cuentan
con plantas de tratamiento que permiten el retiso del liquido en los procesos,
asi como su descarga acorde a los estandares establecidos por las autoridades
ambientales. El reciclaje de materiales es una actividad permanente en Alfa de-
bido a los beneficios que representa, ya que contribuye a reducir el uso de re-
cursos naturales, el consumo de energia y las emisiones a la atmoésfera. Alfa
recicla principalmente aluminio y plasticos. También se han establecido pro-
gramas para reduccion de desechos, incluyendo papel, cartén, acero, madera
y lubricantes, entre otros. Las empresas de Alfa colaboran en programas de pro-
teccion, recuperacion y mejoramiento del hébitat natural de diversas especies
de flora y fauna. Esto incluye la conservacion de reservas naturales, tanto pro-
pias como de terceros, sobre todo, las aledafas a sus instalaciones.

Dentro de la economia mundial, Grupo Alfa opera con 101 plantas en 19
paises de América y Europa, participando en las industrias de alimentos re-
frigerados, petroquimicos, tecnologias de informacién y telecomunicacién e
hidrocarburos. Estas operaciones contribuyen de manera importante a la di-
namica econdmica de las comunidades, con inversiones que generan empleos,
compra de materias prima, insumos, equipos y servicios, asi como el pago de
impuestos, entre otros. Para lo anterior, Grupo Alfa ha invertido en activos
cerca de 399 millones de délares, lo que genera 57 mil empleos directos a ni-
vel mundial.

Alfa mantiene su compromiso de contribuir en el desarrollo de las comu-
nidades en las que opera, a través del fomento a la educacion y la cultura, asi
como apoyos a instituciones de asistencia social. Esto incluye aportaciones eco-
ndémicas y en especie en casos de desastres naturales, ademds de acciones de
voluntariado de los colaboradores. Durante 2020, las inversiones sociales de la
compaiiia se enfocaron en el Proyecto Educativo de Alfa Fundacién y en las
acciones frente al covip-19.
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Revision de la literatura
Antecedentes y crecimientos
Inicios, dificultades y adversidades presentadas

Grupo Alfa tuvo sus inicios a finales del siglo x1x, cuando se establecen las
primeras industrias en Monterrey, México. Fue para el afio de 1974, bajo la di-
recciéon de don Roberto Garza Sada, que un grupo de empresarios unieron
esfuerzos con la finalidad de llevar a cabo la diversificacion de los diferentes
negocios que formaban parte de sus patrimonios; por tal situacion fue creada
la empresa, contando con tres empresas subsidiarias dedicadas al acero, a la
fabricacion de empaques de carton Titan, asi como a la industria de la mine-
ria. En 1975, debido a que los ingresos eran generados por el negocio del acer-
co, Alfa emprende un programa de crecimiento y diversificacion; en ese afio
se adquieren las empresas Polioles (poliestireno, uretanos y glicoles) y Nylon
de México. En el ano 1977, los negocios de Grupo Alfa son agrupados en tres
divisiones: acero, papel y empaque e industrias; se incorporan Fibras Quimi-
cas, hoy conocidos como Akra Polyester, y se fundan Casolar (turismo) y Me-
gatek (bienes de capital).

En 1978 se adquieren las empresas Petrocel y la Florida (acero galvaniza-
do), asi como Philco, Admiral y Magnavox (actividad dedicada a aparatos elec-
tronicos); en este afio se inaugura el planetario Alfa y las acciones empiezan a
cotizarse en la Bolsa Mexicana de Valores. En el afio 1979 inicia operaciones
Nemak (autopartes de aluminio), en asociaciéon con Ford y Teksid. El progra-
ma de diversificacion continda, y alfa invierte en negocios de maquinaria agri-
cola, motocicletas, forja y fundicion de aparatos domésticos y aceros especiales.

De los afios 1980 a 1988, uno de los acontecimientos mas importantes fue
la adquisicion de Brener, empresa que da origen a Sigma alimentos; pero en los
80, la economia mexicana empieza a sufrir graves crisis financieras que impac-
tan los nimeros de Grupo Alfa. Ante esta situacion, la empresa toma medidas
como cancelar proyectos y disminuir gastos, y comienza la reestructuracion
de pasivos y desinversiones. Es en 1987 que las medidas tomadas por Alfa em-
piezan a tener resultados al igual que, a la par, la reactivacion de la economia
mexicana ayudan a mejorar sus resultados. En 1988 Alfa retoma su crecimien-
to y adquiere Tereftalatos Mexicanos e instala una linea de pintado de lamina
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de acero en Galvak, por lo que su estructura de negocios queda de la siguiente
manera: acero, petroquimica, alimentos y empresas diversas.

En la década de los 90, se da la apertura de las fronteras comerciales y el
crecimiento de la economia mexicana, asi que comienza con la construccion de
la planta de Indelpro (polipropileno) en Tamaulipas. En el afio 1993, Alfa arran-
ca importantes proyectos, como una linea de panales de acero en Galvak, y Sig-
ma indaga en el mercado de alimentos lanzando las marcas de quesos Chalet
y La villita. En el siguiente afio, alfa se prepara para una nueva etapa de creci-
miento, se inicia la construccién de un minimill en Hylsamex; Sigma constru-
ye una planta de carnes frias en Hidalgo y otra de yogurt en Jalisco. Grupo Alfa
inaugura la primera tienda Total Home (construccién y decoracién) con una
asociacion de Payless Cashways de los Estados Unidos de América. Alfa en el
aflo 1995 se asocia con AT&T y Bancomer para fundar Alestra (telecomunica-
ciones). La sélida demanda por sus productos impulsa los resultados de Alfa.
La empresa establece cifras récord en ingresos y flujo de operaciones, y ademas
aprueban inversiones por 2 ooo millones de ddlares para el periodo 1996-2000.

El ano de 1998 fue un ano importante para Grupo Alfa, ya que realiza su
primera inversion internacional, al participar en Consorcio Siderurgia Ama-
zonia, en Venezuela. Arranca una planta de fibra de poliéster en Nuevo Leon
y pone en marcha a Enertek (congeladora de electricidad y vapor) en Tamau-
lipas, en asociacién con cswi de EE. uu. Hylsamex inaugura la segunda linea
de minimill. En el afio 1999 culmina su programa de expansién y moderniza-
cién con la 1v planta de Nemak, pero la crisis en Asia, Rusia y Brasil desploma
el precio del petroleo, lo que impacta los resultados de Grupo Alfa.

En el 2000 los costos de energia siguen afectando los nimeros de Grupo
Alfa; Nemak arranca su planta nimero V y compra a Ford dos plantas de au-
topartes de aluminio en Canada. En el afio 2001, Grupo Alfa vende el 50% que
tenia en Enertek y el 100% de Total Home, por lo que adquiere tres plantas de
PTA y PET en EE. UU., convirtiéndose en el segundo productor de pta en Nor-
teamérica. En el 2003, Nemak ingresa a Europa al inaugurar una planta en la
Republica Checa, y Sigma incursiona en Centroamérica y el Caribe. Alfa am-
plia la capacidad de produccién de PET en EE. UU., y concreta la separacion de
Hylsamex; Nemak adquiere a Rautenbach, empresa alemana productora de au-
topartes de aluminio; Alfa vende los negocios Nylon y Lycra; mientras que Sig-
ma adquiere a New Zealand México y refuerza su posicioén en el mercado de
los quesos. Un afio mas tarde, Alfa adquiere el 49% de participacion que tenia
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BBVA Bancomer en Onexa y establece una asociacion con Pioneer Natural Re-
sources para explorar y explotar pozos de gas natural en Texas. En los siguien-
tes anos, el Grupo Alfa mejora la competitividad de sus negocios y aumenta
en 50% la capacidad de produccion promedio y en 40% sus ingresos en déla-
res. Destaca en Nemak la compra de 18 plantas a nivel mundial y presencia en
Europa, América y Asia, por lo tanto, las demas empresas del sector PET y de
carnes frias, siguen aumentando su adquisicion de mas plantas, y Alestra sigue
expandiendo sus servicios de telecomunicaciones de valor agregado. A pesar
de la crisis financiera que surge en la segunda mitad del afio 2008, que origind
una recesion en algunos mercados, la empresa logra aumentar sus ingresos y
mantener el nivel de flujo de operacién, todo gracias a su diversificacion geo-
gréafica. En el afio 2010, Alfa realiza dos importantes adquisiciones que culmi-
naron afios de esfuerzos y sentaron las bases para el futuro crecimiento rentable
de la empresa, como la de Bar-S, empresa lider en la produccion de carnes frias
en los EE. UU. y tres plantas de PTA y PET en el mismo pais.

En 2011, una de las inversiones mas destacadas de este afio fue que Nemak
construy6 una planta en la India y se adquiri6 el 49% de las acciones de Alestra
que tenia AT&T, con lo que ahora Alfa posee el 100% del capital de esta com-
paiia. En el ano 2012, Nemak adquiri6 a J. L French para diversificar sus pro-
ductos, Sigma obtuvo sinergias en Bar-S, Alestra amplié su red y cobertura de
servicios y Newpek avanzé en la perforacion de nuevos pozos de hidrocarbu-
ros, con lo que Grupo Alfa obtiene la licitacion para proveer servicios a Pemex
en dos campos maduros de petrdleo en Veracruz, México.

Durante el afio 2015, Grupo Alfa logré un aumento de 19% en el flujo de
efectivo en comparacion al afio 2014, debido a mejoras en los margenes de sus
productos, mayor productividad y ganancias no recurrentes. Sigma asumio la
totalidad de Campofrio, Nemak inauguro una planta en Rusia e inici6 la cons-
truccion de otra en México y llevo una a cabo una oferta publica de sus accio-
nes y para concluir este afo, Alestra anuncié su fusion con Axtel.

Para 2016, alfa, se enfrento a un escenario complejo, incluyendo la inesta-
bilidad en los precios del petroleo, volatilidad en el tipo de cambio peso-ddlar
y un menor crecimiento en algunos mercados, pero siguieron realizando va-
rias inversiones para mantener su posicion en algunos mercados. Nemak puso
en marcha dos plantas en México, incorporo una empresa en Turquia y avan-
zo en la construccion de una planta en Eslovaquia. Finalmente, se concreta la
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fusion entre Alestra y Axtel, conformando una empresa mas solida en la tec-
nologia de la informacién y comunicacion.

En el afo 2019, el entorno econdmico mundial muestra un menor ritmo
de crecimiento, el desempeiio de las subsidiarias se mantiene en linea con las
expectativas, tomando en cuenta retos como tensiones comerciales y un am-
biente global de menor crecimiento. En este afio, alfa monetiza algunas inver-
siones y activos no estratégicos para fortalecer su balance. Axtel firma un
acuerdo definitivo para la venta de su negocio de fibra éptica del mercado ma-
sivo, ubicado en las ciudades de Ledn, Puebla, Toluca, Guadalajara y Queréta-
ro, y anuncia la firma de un acuerdo con Equinix, Inc., compaiia global de
infraestructura y centros de datos, para fortalecer su oferta de soluciones
de tecnologias de la informacién y nube.

Por tultimo, en 2020, aun con la incertidumbre generada por el covip-ig,
Grupo Alfa desarrolla una estrategia positiva ante estos eventos y mantiene su
sélida posicién financiera para capturar oportunidades de negocio que le per-
mitan ser lider en las industrias en donde participa. Se inicié el movimiento
para liberar el valor potencial fundamental de Alfa y sus subsidiarias, con la
aprobacion de la escision de Nemak, que concluyé el 14 de diciembre, conside-
rando esto como el primer paso de transformacion hacia subsidiarias comple-
tamente independientes.

Alfa enfoca su inversion social en educacion a través de Alfa Fundacién y
cierra las instalaciones de Planetario Alfa, tras 42 afios de servicios y grandes
aportaciones, a través de la promocion de la ciencia, la tecnologia y el conoci-
miento entre varias generaciones de mexicanos.

Para el segundo semestre de 2020, Grupo Alfa desincorporé de sus activos
a Newpek, por lo que dejo de ser un sector operable para el grupo, resaltando
que los esfuerzos por seguir destacando en la economia mundial descansan en
los sectores del alimento, telecomunicaciones asi como en plasticos y quimicos.

Escision de Grupo Alfa y Nemak

El conglomerado industrial Grupo Alfa en el ejercicio 2020 convocd a una
reunioén de asamblea extraordinaria de accionistas en la que se presentd la
propuesta para llevar a cabo una escision respecto de la totalidad de su parti-
cipacién accionaria en Nemak, compaiiia dedicada a la fabricacion de piezas
para el sector automotriz.

52



Grupo Alfa, rompiendo las fronteras de la economia mundial

En la informacién que envié la compaiiia a la BMv (Bolsa Mexicana de
Valores) detall6 que:

Sujeto a las aprobaciones correspondientes, Alfa llevaria a cabo la escisién co-
mo sociedad escindente, sin extinguirse. Asimismo, se constituiria una socie-
dad andénima bursatil de capital variable como sociedad escindida que estaria
listada en la Bolsa Mexicana de Valores (BMV). Alfa transferiria la totalidad de
su participacion en el capital social de Nemak a Controladora Nemalk, asi co-
mo otros activos y capital.

Armando Garza Sada, presidente del Consejo de Administracion de la
empresa, daba a conocer que:

La escision de la participacion accionaria en Nemak es el primer paso en la evo-
lucién hacia la independencia de nuestros principales negocios. Con esta tran-
saccion, empezamos a transferir mayor autonomia y opcionalidad a nuestros
accionistas y unidades de negocio para liberar el gran potencial de valor de Al-
fa en base a [sic] sus fundamentales (Ochoa, 2020).

Al aprobarse la escision, cada uno de los inversionistas de Grupo Alfa re-
cibira una accion de Controladora Nemak por cada una de las acciones de Al-
fa (parte de la compania que sufrira la escision) y, a su vez, podran conservar
su participacion en el capital social del Conglomerado.

Alvaro Fernédndez Garza, director general del grupo indico:

Alfa y Nemak cuentan con una sélida posicion financiera y de negocio para
llevar a cabo esta iniciativa. Reiteramos nuestro compromiso de mantener en
todos nuestros negocios las mejores practicas de gobierno corporativo y dis-
ciplina financiera. Tenemos planeado un proceso de transicién gradual y or-
denado para convertir a Nemak en un negocio independiente (Ochoa, 2020).

Armando Tamez, director General de Nemak, comenté que:
Esta decisiéon marca un nuevo e importante paso para Nemak. Hemos esta-

do operando como un negocio independiente desde hace tiempo, tanto a ni-
vel operativo como financiero, y estoy plenamente convencido de que estamos
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listos para emprender esta nueva etapa en nuestra historia de crecimiento y
transformacion.

Creemos que el hecho de convertirnos en una empresa totalmente inde-
pendiente es una oportunidad para intensificar nuestros esfuerzos encamina-
dosaaprovechar nuestras capacidades tecnoldgicas en materia de aligeramiento
y electrificacion de vehiculos, con el fin de impulsar la creacién de valor sos-
tenible a largo plazo en beneficio de los grupos de interés de Nemak (Milenio,
2020).

Presencia a nivel internacional

Como ha sido indicado, Grupo Alfa es un conglomerado de empresas que
cuentan con presencia a nivel internacional, y cuenta con infraestructura, den-
tro del continente americano, en los siguientes paises: Argentina, Chile, Bra-
sil, Canada, Costa Rica, El Salvador, Ecuador, Estados Unidos, México, Peru y
Republica Dominicana. En lo que respecta al continente Europeo, cuenta con
sedes en paises como Bélgica, Espafia, Francia, Paises Bajos, Italia, Portugal,
Reino Unido y Rumania.

Integrantes de Grupo Alfa

Sigma

Al hablar de las diversas empresas que forman parte del grupo, es importante
sefialar que durante el ejercicio 2020, a nivel mundial existié un retroceso en
la economia debido a la pandemia derivada del covip-19. Sin embargo, Gru-
po Alfa, en algunos de sus negocios, no sali6 tan afectado, como fue el caso de
Sigma, empresa dedicada al ramo de las carnes frias y lacteos, que reporta en
el tercer trimestre de 2021 una utilidad bruta de 466 9o4 (en miles de dolares)
respecto del ejercicio inmediato anterior en el mismo trimestre, que mostraba
cifras en cantidad de 452 215 (en miles de délares). A nivel global, durante el
ejercicio 2020, Sigma reporté ingresos en cantidad de 6 347 millones de ddlares
y un flujo de efectivo en cantidad de 684 millones de ddlares, cifras que al cie-
rre del ejercicio son de las mas relevantes a mostrar en este ejercicio fiscal 2020.
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Tustracion 1. Distribucion de ingresos y productos en 2000.

Desglose por ventas netas - Afio 2000 1% 1%

Europa 0%

EUA 1%

México 98%

LATAM 1%

Total 100%

Ventas netas (US $ bn.) $0.80

Paises 4

Plantas 8

Colaboradores Mis de 12,500 M Europa MEUA M México LATAM

Desglose por tipo de productos

Carne fria 74%
Carnes maduradas 0%
Lacteos 25%
Otros 1%
Total 100%

M Lacteos [ Otros M Carne fria Carnes maduradas

Fuente: Presentacion corporativa de Sigma (3T21).

Durante el paso del tiempo, Sigma ha tenido una evolucion favorable para
si misma y para el grupo del cual forma parte; esto se presenta de manera gra-
fica. Para el afio 2000, la presencia a nivel internacional ain no sobresalia, por
lo que solo a nivel nacional existia liderazgo. Es de destacar que para este ailo,
la compania contaba solamente con 8 plantas, distribuidas en 4 paises, con una
colaboracién de personal de mas de 12 500 personas, considerando que dentro
de territorio nacional su presencia era muy importante. Sin embargo, para el
afo 2010, la compaiia logré tener una expansion importante, colocandose en
territorio de América Latina y los Estados Unidos de América. Asimismo, pa-
ra el afio 2010, la presencia a nivel internacional era mds notoria.
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Tlustracion 2. Distribucion de ingresos y productos en 2010

Desglose por ventas netas - Afio 2010 15%

Europa 0%

EUA 15%

México 76%

LATAM 9%

Total 100%

Ventas netas (US $ bn.) $2.60

Paises 9

Plantas 34

Colaboradores Mas de 29,000 I Europa EUA B México M LATAM

5%

Desglose por tipo de productos

Carne fria 63%
Carnes maduradas 0%
Lacteos 32%
Otros 5%
Total 100%

M Lacteos [ Otros M Carne fria Carnes maduradas

Fuente: Presentacion corporativa de Sigma (3T21).

Para el ano 2010, la compaiia contaba ya con una presencia en 9 paises,
con un total de 34 plantas distribuidas en estos paises; y la plantilla de colabo-
radores tuvo un aumento importante, pues para esta fecha ya se tenfan mas de
29 0oo empleados. Sin embargo, para el aflo 2020 el incremento en territoria-
lidad por parte de la compania se duplicd, contando con presencia en 18 pai-
ses, entre los que se puede observar la aparicién en territorio Europeo y, por
ende, el aumento de sus plantas y trabajadores también se vio con un incre-
mento significativo, a efecto de poder contar con la capacidad productiva ne-
cesaria dentro del territorio ganado. Para el afo 2020, Sigma ya contaba con
una consolidacién a nivel mundial.
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Tustracion 3 Distribucion de ingresos y productos en 2020.

Desglose por ventas netas - Afio 2020

7%

Europa 37%

EUA 18%

México 38%

LATAM 7%

Total 100%

Ventas netas (US $ bn.) $6.30

Paises 18 18%

Plantas 70

Colaboradores Mas de 43,000  Europa EUA M México M LATAM

Desglose por tipo de productos

Carne fria 60%
Carnes maduradas 5%
Lacteos 19%
Otros 16%
Total 100%

5%
M Licteos [ Otros [ Carne fria Carnes maduradas
Fuente: Presentacion corporativa de Sigma (3T21)

Durante el afio 2020, el incremento en volumen de operaciones de Sigma
es muy superior al ejercicio 2000, considerando que su presencia a nivel mun-
dial ya es importante dentro del ramo de alimentos, pues de igual forma los
productos ofrecidos por la compania también se vieron incrementados con-
tando con una gran variedad en el mercado en el que opera.

Para esta fecha, la compaiiia ha realizado 30 fusiones y adquisiciones exi-
tosas de negocios, que hace que su trayectoria sea importante y que, gracias a
esto, la colocacion territorial haya sido posible, pues cuenta con equipo expe-
rimentado en el ramo de los alimentos y, a su vez, hace posible la creacién de
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valor mediante sinergias y procesos de integracion pos-fusiéon. Adicionalmen-
te, la compaiia cuenta con una gran disciplina financiera, asi como con una
capacidad de desplazamiento acelerado, situacién que como ya se indico ha
contribuido en el desarrollo de la misma empresa.

De acuerdo con las estrategias marcadas por la propia compania, se espera
que en territorio europeo para el aflo 2025 exista un crecimiento de doble digi-
to respecto de la optimizacion de su portafolio de productos, contando con un
incremento en la utilizacion de su capacidad, con una reestructura de la cade-
na de suministro y con una mayor flexibilidad para la sustituciéon de tecnolo-
gia. Al hablar de estrategias, se tiene contemplado que existan nuevos canales
de distribucion, snacks y productos a base de plantas, todo esto con el aprove-
chamiento de las capacidades existentes. Aunado a lo anterior, tienen la idea
de consolidar su presencia internacional enfocandose en mercados de alto va-
lor con la tropicalizacién de productos como propuesta ganadora.

Alpek

Por su parte, Alpek, que es una empresa dedicada a la petroquimica y que ade-
mas es lider en América con operaciones en dos tipos de segmentos que repre-
sentan dentro de esta los mas importantes del negocio: «Poliéster» (PTA, PET,
rPET y fibras de poliéster) y «Plasticos y Quimicos» (polipropileno, poliestire-
no expandible, caprolactama, especialidades quimicas y quimicos industria-
les). Asi mismo, Alpek es un productor lider de PTA y PET a nivel mundial,
siendo asi el mayor productor en América de rpET, y, a su vez, es el tercer ma-
yor productor de poliestireno expandible a nivel internacional; y, por tltimo,
es el unico productor de polipropileno y caprolactama en nuestro territorio
nacional (México).

Como ya se menciono, dentro de sus principales productos destacan los
plasticos y quimicos como el polipropileno, PET y fibras industriales, mismos
que forman parte del reporte entregado del tercer trimestre de 2021, en el que
visiblemente continua la fortaleza de la economia mundial y la demanda de
sus productos en ambos segmentos. Comenzando por los productos refina-
dos, el precio promedio del crudo Brent ascendi6 a $73 usD por barril, un 6%
mas que en el segundo trimestre de 2021, cerrando el trimestre en $79 USD por
barril. Por lo tanto, los precios promedio de referencia del paraxileno (Px) en
los EE. UU. tuvieron un aumento del 7% con respecto al trimestre anterior. Res-
pecto del negocio de Plasticos y quimicos, los precios promedio de referencia
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del propileno tuvieron un alza a $0.82 UsD por libra, un 23% mas que los $0.67
UsD por libra del segundo trimestre de 2021.

De igual forma, la demanda de productos petroquimicos continud con
una solidez dentro del mercado en el tercer trimestre de 2021, pues los elevados
costos derivados de los transportes maritimos impulsaron los precios de pari-
dad de importacion en las Américas. La mezcla de estos efectos llevo a que los
margenes de referencia de poliéster integrado en Asia se colocaran en un pro-
medio de $318 USD por tonelada en el tercer trimestre de 2021 (+27% AsA), por
arriba de los $300 USD por tonelada fijados en la ultima Guia de Resultados de
Alpek. Los margenes de polipropileno, de igual forma, aumentaron a un pro-
medio de $0.52 USD por libra (+11% TsT); esto debido, en parte, a la solidez de
la demanda, al impacto del huracan Ida a los productores en la costa del golfo
de los EE. UU., asi como al ya mencionado alto costo de los sustitutos asiaticos.

Los ingresos (ventas totales) del tercer trimestre ascendieron a 2 082 mi-
llones de ddlares, lo que implicéd un alza de 13% frente al segundo trimestre de
2021, como resultado de los mayores precios promedio y del sélido volumen
consolidado. La utilidad neta atribuible a la participacién controladora en el
tercer trimestre de 2021 fue de 111 millones de ddlares, en comparacion con 124
millones de délares del trimestre anterior. Esta disminucion se derivé del au-
mento de los costos financieros.

Por su parte, el capital neto de trabajo (CNT) sumé 245 millones de ddla-
res, esto ocasionado por el aumento de los precios de las materias primas, asi
como el incremento en el nivel de inventarios mantenidos por la empresa. Las
inversiones en propiedad, planta y equipo y adquisiciones (Capex) del trimes-
tre ascendieron 32 millones de ddlares, con lo cual Alpek se sigue mantenien-
do en linea con su guia en este concepto.

Porlo que respecta ala deuda neta consolidada y contratada, Alpek repor-
ta, al 30 de septiembre de 2021, que dicha deuda fue de 1 323 millones de do-
lares, lo que muestra un aumento entre el 6% y el 7% con respecto al segundo
trimestre del aflo 2021y el tercer trimestre del mismo afio, respectivamente. La
deuda neta increment6 76 millones de dolares para el trimestre 2021, reportan-
do de esta forma la deuda bruta que terminé en 1 713 millones de délares, y el
saldo de efectivo y equivalentes de efectivo se redujo a 390 millones de délares,
implicando una baja a un nivel mds acorde con los promedios histéricos. Las
razones financieras del trimestre mejoraron, al reducirse ain mas la deuda ne-
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ta sobre flujo a 1.2x, y la cobertura de intereses se situd en 8.0x, sefialando que
el apalancamiento disminuy6 gracias al aumento del flujo upm.

Con respecto al tema de las emisiones de carbono y la ecoeficiencia: «Al-
pek esta comprometido con el Acuerdo de Paris. Teniendo como objetivo una
reduccién de las emisiones de Alcance 1y 2 del 27.5% para el aflo 2030 (infor-
macion tomada como base respecto de lo registrado en el afio 2019), alcanzar
neutralidad en carbono para el aflo 2050, y comenzard a medir sus emisiones
de Alcance 3».

Para alcanzar sus objetivos, Alpek iniciard la transicién de sus contratos
energéticos a fuentes de energia renovables, identificara y ejecutard una serie
de proyectos orientados a mejorar la eficiencia energética en sus operaciones
y explorara la adopcién de nuevas tecnologias que le permitan eliminar el uso
de combustibles fdsiles en la generacion de vapor.

De igual forma, dentro de los planes de Alpek, esta planea contar con un
aumento en su capacidad de reciclaje de botellas de PET a 300 mil toneladas
métricas anuales para el afo 2025, esto con el afan de cubrir satisfactoriamente
las necesidades de contenido reciclado de sus clientes actuales y futuros.

Resultados por segmento de negocio: poliéster

(Acido Tereftalico Purificado (pTa), Tereftalato de Polietileno (PET), rpET, Fi-
bras de Poliéster — 64% de Ingresos Netos de Alpek)

Aspectos destacados del trimestre

o Volumen de 924 mil toneladas (-2% TsT), ligeramente afectado por fe-
ndémenos naturales.

o Los margenes de referencia del poliéster integrado en Asia se mantu-
vieron solidos (+27% AsA), a causa de un elevado diferencial frente a
los mérgenes de China.

» Flujo comparable de 107 millones de ddlares (+5% TsT), gracias a la re-
siliencia del volumen y los margenes.

 Flujo reportado de 138 millones de ddlares (+3% TsT), incluye una ga-
nancia por ajuste de inventario (18 millones de ddlares) y un efecto
positivo de arrastre (11 millones de délares) que fueron menores a los
del 2T21.
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Tabla 1. Comparativo por trimestres de produccion e ingresos

Principales indicadores -

Pe»Q (en millones de Acum. Acum.

délares, excepto volumen 2021 2020
y produccion)

Volumen (ktons) 924 945 1,026 (2)  (10) 2,865 2,927 (2)
Produccién (ktons) 1,285 1,240 1,337 4 (4) 3871 3,99 (3)
Ingresos 1,228 1,183 990 4 24 3,480 3,009 16
Flujo Reportado 138 134 109 3 27 456 200 128
Inventarios (18)  (14) (5) (39 (302) (82) 47 (273)
Efecto de Arrastre (11) (17) (6) 34 (89) (73) 52 (240)
Otros (1) (1) 3)  (20) 62 (2) 9) 80
Flujo Comparable 107 102 95 5 12 299 291 3

Fuente: Resultados tercer trimestre 2021 de Alpek.

El volumen de poliéster fue de 924 mil toneladas en el tercer trimestre de
2021, un 2% menos que en el trimestre anterior, ya que la sequia en Altamira,
México, que afectd temporalmente a la produccion local de pTA en el segun-
do trimestre, se prolongé durante parte del tercer trimestre en 2021. Ademas,
la compania adoptd una serie de medidas precautorias en una de sus plantas
ubicadas en la costa del golfo de los Estados Unidos, ante el paso del huracan
Ida, lo que redujo la produccion del trimestre. El volumen de este periodo ha-
bria sido similar a los niveles récord del afio pasado de no haber sido por es-
tos dos fenémenos.

El flujo comparable del poliéster alcanzé los 107 millones de délares, 5%
por arriba de la cifra del segundo trimestre de 2021. Esto se debid a los so6lidos
margenes promedio del poliéster integrado en Asia, que se situaron en 318 do-
lares por tonelada.

Como consecuencia del incremento del 6% en el precio promedio del
crudo Brent, los precios promedio de referencia del paraxileno (Px) en EE. UU.
aumentaron un 7% con respecto al trimestre anterior. Esto dio lugar a un be-
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neficio no monetario por revaluacién de inventario de 18 millones de ddlares
y un efecto positivo de arrastre de 11 millones de ddlares en el tercer trimes-
tre de 2021.

El flujo reportado del poliéster fue de 138 millones de délares en el trimes-
tre, lo que supuso un aumento del 3% respecto al segundo trimestre de 2021,
como resultado de los efectos positivos por ajuste de inventario, de arrastre y
otros, que dieron lugar a una ganancia de 31 millones de délares; semejante a
la ganancia de 32 millones de délares del trimestre anterior, ya que los precios
de las materias primas se mantuvieron altos.

Resultados por segmento de negocio: plasticos y quimicos

(P&Q) (polipropileno [pP], poliestireno expandible [EPs], caprolactama [cPL],
otros productos - 31% de ingresos netos de Alpek)

Aspectos destacados del trimestre

o Volumen récord de P&Q (plasticos y quimicos) de 271 mil toneladas
(+6% TsT) gracias al aumento de la demanda de Eps en los sectores de
construccion y comercio electrénico.

o Margenes récord de polipropileno de $0.52 UsD por libra (+11% TsT),
ya que la demanda sigue rebasando la oferta.

» Flujo Comparable récord de 124 MmusD (+4% TsT), impulsado por los
fuertes volumenes de EPs y margenes de PP.

+ Flujo Reportado de U.S. 138 MUsD (+2% TsT), debido a una ganancia
por revaluacion de inventario (4 MUsD) y un efecto positivo de arras-
tre (10 MUSD).

El volumen de P&Q fue de 271 mil toneladas, 6% y 16% por arriba de lo re-
gistrado en el segundo y tercer trimestre de 2021, respectivamente, superando
el récord anterior para cualquier trimestre. Excluyendo el volumen contribui-
do por el negocio de estirénicos adquirido en los Estados Unidos, el volumen
siguid siendo un 4% superior frente al segundo trimestre de 2021, ya que la de-
manda de EPs ha seguido incrementando en los sectores de la construccién y
el comercio electronico.
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Tabla 2. Comparativo por trimestres de produccion e ingresos.

Principales indicadores -

P&Q (en millones de 321 ASA Acum. Acum. Var.

dolares, excepto volumen (%) 2021 2020
y produccién)

Volumen (ktons) 271 256 234 6 16 762 627 21
Produccion (ktons) 281 286 271 (2) 4 841 782 8
Ingresos 682 610 297 12 130 1,763 818 116
Flujo Reportado 138 136 67 2 108 398 156 155
Inventarios (4) (4) (11) 2 65 (21) (4) (418)
Efecto de Arrastre (10) (12) 15 (100) (35) - (100)
Otros
Flujo Comparable 124 120 56 4 123 342 152 125

Fuente: Resultados tercer trimestre 2021 de Alpek.

Elflujo comparable de P&Q rompié un récord trimestral con 124 millones
de dolares, lo que supone un aumento del 4% y del 123%, en comparacion con el
segundo y tercer trimestre de 2021 y 2020, respectivamente, debido principal-
mente a los margenes récord del pp, resultantes de un fuerte equilibrio entre la
oferta y la demanda y de los elevados costos del transporte maritimo, que han
aumentado los precios de paridad de importacion desde Asia.

Los precios promedio del propileno se situaron en $0.82 UsD por libra,
23% mas en comparacion con el segundo trimestre de 2021, ya que el paso del
huracan Ida afect6 a los productores de la costa del golfo de Estados Unidos, lo
que dio lugar a una ganancia no monetaria por revaluacion de inventario de 4
millones de ddlares y a un efecto positivo de arrastre de 10 millones de délares.

El flujo reportado de P&Q fue de 138 millones de délares en el trimestre,
representando incrementos de 2% TsT y 108% AsA, lo que refleja los funda-
mentales comerciales récord descritos para el tercer trimestre de 2021, asi co-
mo la ganancia por revaluacién de inventario y el efecto positivo de arrastre
mencionados anteriormente.
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Axtel

Grupo Alfa, como propietario de Axtel, ha intentado llevar a cabo la venta de
la empresa en conjunto con Alestra; sin embargo, no ha tenido éxito esta ope-
racion, y por tal situacion una nueva estrategia es la de vender por separado
cada una de las compaiiias. Fue en el mes de octubre de 2020 que Grupo Alfa
anuncid que existia interés por la adquisicion de ambas companias, sin embar-
go, fue en visperas de Navidad que el propio Grupo indic6 que dichas negocia-
ciones no habian sido favorables, por lo que la operacion no pudo concretarse
como en un principio habia sido anunciado; a raiz de este hecho fue que se to-
mo la decision de vender las compaiiias de forma separada.
Alejandro Gonzalez, en prensa, menciona:

Este proceso formal competitivo era una potencial alternativa para alcanzar el
objetivo de maximizacion de valor. La compaiia continuara buscando alterna-
tivas estratégicas para atraer inversionistas para sus dos unidades de negocios
por separado, o en su conjunto. Axtel restablecera el contacto con inversionistas
que han mostrado interés en alguna de las unidades de negocio, y también ex-
plorard otras vias para encontrar nuevos inversionistas y maximizar el valor de
los accionistas actuales, revel6 la empresa el 21 de diciembre (Gonzélez, 2020).

Esta situacion ocasiono que Axtel anunciara la disminucién del valor de
su accion ese dia que se informo que no habia podido concretarse la venta de
las compaiias, dicha disminucién oscilé de 7 pesos por accion a 5.30 al cierre
de la jornada.

Para finales del afo 2020 en el informe emitido por la propia empresa di-
rigido al Corporativo (Grupo Alfa) indicaba que por el tercer trimestre se ob-
tuvieron ingresos por 58 millones de délares, lo que representaba un aumento
del 10% en comparacion con el mismo trimestre del afo anterior (2019). Sig-
nificando que aun con las dificultades presentadas para la venta de la compa-
fifa, seguia siendo una empresa rentable, pues de esos ingresos obtenidos en el
trimestre mencionado, el 49% correspondian a ingresos por la unidad de ser-
vicios Alestra.

Axtel ha sido una compaiia que ha ofrecido servicios en la evolucién y la
innovacién digital, son proveedores de servicios administrados de tecnologia
de la informacién computacional (TIC) para empresas y entidades guberna-
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mentales, ademds de que brindan soluciones de infraestructura a operadores
nacionales y extranjeros.

Para atender las necesidades del mercado, en Axtel estdn organizados en
dos unidades de negocio: servicios, que brindan una unidad de negocio que
comprende las cinco familias de servicios estratégicos que ofrecen a sus clien-
tes del mercado empresarial y de gobierno a través del portafolio de solucio-
nes Alestra; y la infraestructura, que participa en el mercado como el operador
neutral de la infraestructura mas grande de México, atiende tanto a Alestra co-
mo a otros operadores.

Axtel se adhiri6 en 2011 al Pacto Mundial de la oNu, la iniciativa de res-
ponsabilidad social mas grande del mundo. Desde el 2008 ha recibido el re-
conocimiento por parte del CEMEFI como Empresa Socialmente Responsable.
Las acciones de Axtel, representadas por Certificados de Participacion Ordi-
naria (cpo), cotizan desde el afio 2005 en la bolsa de valores de México bajo el
simbolo «AxtelcPo».

Desde el afo 2018, Axtel no ofrece servicios de telefonia, internet ni tele-
vision a hogares. En diciembre de 2018 vendié una parte del negocio masivo a
Televisa (1zz1) y, en mayo de 2019, lo restante a Megacable.

Newpek

Newpek es una subsidiaria de Grupo Alfa, dedicada al sector hidrocarburos.
En agosto del 2020, concret6 la desinversidn de todos los activos que poseia
en Texas, Estados Unidos, e informé un comunicado que se envio a la Bolsa
Mexicana de Valores (BMV). La operacion incluye la transferencia de los pozos
y arrendamientos en las formaciones Eagle Ford y Edward Shale a Ensign Ope-
rating y Reliance Eaglefor Upstream Holding y representa un valor implicito de
88 millones de dolares para Newpek. Alfa reconocera una ganancia de 58 millo-
nes de ddlares en su flujo del tercer trimestre de este aflo, como resultado de la
cancelacion total de sus obligaciones en contratos operativos y de su sociedad.

La medida de desinversion esta en linea con la estrategia del consorcio
con sede en Monterrey de desinvertir todos los activos de la energética fuera
de México. Ademas, dicha operacion forma parte de la estrategia hacia nego-
cios independientes anunciada por Alfa, en los meses pasados —explica el co-
municado—, a diferencia de la actual estructura de un conglomerado. En esta
misma fecha los accionistas de Alfa aprobaron la propuesta de escision de Ne-
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mak, que constituira como controladora a Nemak y estara listada en la BmMV.
«Hemos estado operando como un negocio independiente desde hace tiempo,
tanto a nivel operativo como financiero y estoy plenamente convencido de que
estamos listos para emprender esta nueva etapa en nuestra historia de creci-
miento y transformacién», dijo Armando Tamez, director general de Nemek.
Este ha sido el acontecimiento mas importante sobre esta entidad mas recien-
te, en donde ya se explicé como surgi6 la empresa y cuales fueron sus adversi-
dades mas complicadas.

Ingresos por segmentos operativos

Grupo Alfa, dentro de sus principales ramos operativos al cierre del ejerci-
cio financiero 2020, reporta, segun sus indicadores, ingresos acumulados en
millones de délares por cada una de sus actividades, siendo estas la industria
petroquimica, alimenticia, telecomunicaciones y sector automotriz. Haciendo
una comparacion del crecimiento respecto de los ultimos 4 ejercicios reporta-
dos, es observable que por el periodo 2020 debido a la contingencia mundial
ocasionada por el sSARs-covz, el grupo tuvo un ligero descenso en los ingre-
sos reportados.

Tabla 3. Ingresos ultimos 4 ejercicios empresas Grupo Alfa.

Municipio 2020 2019 2018 2017
ALPEK 5,326 6,216 6,991 5,231
SIGMA 6,347 6,463 6,336 6,054
NEWPEK 24 76 108 107
AXTEL 578 680 809 822

Fuente: Informe anual 2020 Grupo Alfa.
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Tabla 4. Ingresos ultimos 4 ejercicios empresas Grupo Alfa.

Ingresos ALPEK Ingresos SIGMA

Ingresos AXTEL Ingresos NEWPEK

92020 2019 712018 W 2017

Fuente: Informe anual 2020 Grupo Alfa.

Ingresos, flujo de operacion y activos, respecto
de Grupo Alfa a nivel mundial

Seguin reportes mostrados por Grupo Alfa, a nivel mundial se tienen ingresos
de 12 325 millones de délares cuyo flujo de operacién oscila entre los 1 536 mi-
llones de dolares; y, ademas, mantiene una infraestructura de activos fijos por
mads de 12 841 millones de ddlares, lo que los coloca como uno de los princi-
pales grupos de empresas en México con territorialidad a nivel internacional.

67



CONTABILIDAD Y FINANZAS SUSTENTABLES EN LAS ORGANIZACIONES

Ilustracion 4. Ingresos, flujo de operacion y activos, respecto de Grupo Alfa a nivel mundial.

INGRESOS FLUJO DE OPERACION ACTIVOS
USD $12,325 USD $1,536 USD $12,841

W SIGMA [ ALPEK M AXTEL NEWPEK

Paises Bajos

Reino Unido Bélgica Ttalia

Rumania
Canadd

“>»_ El Salvador
Portugal

Brasil

Rep. Domin.  Francia

Fuente: Informe anual 2020 Grupo Alfa.
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Razones financieras

Razones de liquidez

Razoén circulante (activos circulantes/pasivos circulantes). Muestra la
capacidad de pago de la empresa en el corto plazo; sefiala cuantos «pe-
sos» tiene la empresa disponibles para cubrir cada «peso» de deuda
a corto plazo. Se considera aceptable si es de 2 0 mads (afio 2019: 1.29;
2020: 1.52).

Capital de trabajo (activo circulante-pasivo circulante). Este indice se
calcula con los mismos elementos que la razon de solvencia, pero arro-
ja el resultado en nimeros absolutos en vez de hacerlo en nimeros re-
lativos (afio 2019: 25 682; 2020: 33 402).

Prueba del acido (activo circulante-inventario/pasivo circulante).
También conocido como indice de liquidez, representa la capacidad de
pago inmediata de la empresa, es decir, los «pesos» de los que dispone
la empresa para hacer frente a cada «peso» de obligacion de pago in-
mediato. Por lo tanto, se eliminan los inventarios del activo circulan-
te por considerarse activos de realizaciéon demorada (afio 2019: 0.77;
ano 2020: 1).

Razén de disponible (efectivo-pasivo circulante). Mide la capacidad
inmediata que tienen los activos circulantes mds liquidos para cubrir
los pasivos circulantes. Supone la conversion inmediata de los activos
circulantes mas liquidos en dinero, para cancelar las obligaciones de
los pasivos circulantes (afio 2019: 62 751; aflo 2020: 32 461)

Razones de rentabilidad

Utilidad bruta (ventas netas-costo de lo vendido/ventas netas). La uti-
lidad bruta es el beneficio directo que generan las ventas una vez de-
ducido el costo de lo vendido si se determina como porcentaje de las
ventas. Dividiendo la utilidad bruta entre las ventas, el resultado es el
margen bruto (nimero de centavos de esta utilidad que genera por ca-
da «peso» de ventas) (afio 2019: 0.20; afio 2020: 0.22).

Utilidad de operacioén (utilidad antes de impuestos a la utilidad e inte-
reses/ventas netas). La utilidad de operacion es el resultado de restar
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a la utilidad bruta los gastos generales de operacion, que normalmen-
te son los gastos de venta y de administracion. Al dividir la utilidad
de operacion entre las ventas netas se obtiene el margen de operacién,
que se puede presentar como porcentaje (afo 2019: 4%; ailo 2020: 4%).
Rotacion de activos (ventas netas/activo total). Este indice muestra que
por cada peso invertido en el activo, en la operacion se obtienen «pe-
sos/centavos» de ventas netas (aflo 2019: 0.77; aflo 2020: 1.03).

Razones de apalancamiento

Razoén de deuda o de apalancamiento (total pasivo/total activo). Me-
dida tipica del apalancamiento financiero que representa el grado en
que la inversion total en la empresa esta apoyada en financiamiento ex-
terno. Normalmente se acepta que el indice maximo debe ser de o.50,
ya que, en caso de ser mayor, se dice que la entidad «estd en manos
de los acreedores»; en todo caso, con un indice de 0.50 se puede difi-
cultar obtener financiamiento externo adicional (afo 2019: 1.08; afio
2020: 0.79).

Razoén de cobertura de interés (utilidad antes de impuestos a la utili-
dad e intereses/gastos por intereses). Indica la capacidad de la empre-
sa para generar recursos, via utilidad de operacion, para pagar el costo
financiero de las deudas contraidas para apoyar la operacion de la em-
presa (ano 2019: 1.23; afo 2020 1.13).

Razén de deuda de capital (total pasivo/total capital). En general, se
puede decir que las sociedades que tengan un alto nivel de deuda-capi-
tal pueden tener dificultades para evitar la quiebra en caso de no poder
pagar el interés sobre el importe prestado a cumplir con sus obligacio-
nes financieras (afo 2019: 2.58; aflo 2020: 3.80).

Razdn de capital contable a activos (capital contable/total activos). In-
dice que es complementario del indice de apalancamiento que sefala
la proporcion en que la inversion o el activo total de la empresa esta fi-
nanciado con sus recursos propios de los duefios; este indice no debe-
ria ser inferior a 0.50 (afio 2019: 0.28; afio 2020 0.21)
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Razones de actividad

o Rotacién de inventario (costo de bienes vendidos/inventario). Este in-
dice representa el nimero de veces que la inversion en inventarios «dio
la vuelta» o «tuvo rotacién» en funcién de la actividad a la que esta des-
tinado el inventario (su venta, pero al costo) para que las cifras sean
equiparables de la misma naturaleza (afio 2019: 4.53; aflo 2020: 6.24).

o Edad promedio de inventarios (360 dias/rotaciéon de inventario). La
edad promedio de inventarios puede verse como el tiempo que tarda
el inventario en «rotar» o «dar vuelta», o bien, como el nimero de dias
de venta promedio (al costo) que la empresa mantiene en el inventa-
rio (afio 2019: 79.47; afo 2020: 57.69).

» Rotacion de cuentas por pagar comerciales (costo de ventas/cuentas
por pagar). En caso de que haya un dato confiable sobre las compras
del ejercicio o periodo, puede ser preferible usarlo en vez del costo de
lo vendido (afio 2019: 2.86; afio 2020: 4.01).

o Periodo promedio de pago (360/rotacion de cuentas por pagar). Nu-
mero de dias o periodo de pago (afio 2019: 125.87; aflo 2020: 89.78).

Metodologia

El presente articulo tuvo como marco de referencia la investigaciéon documen-
tal, misma que es una técnica que se encarga de recopilar informacion, selec-
cionandola a través de la lectura de documentos, libros, revistas, periédicos y
bibliografias. Por lo tanto, la investigacion esta asociada con datos histéricos
contenidos en los antecedentes de Grupo Alfa como empresa nacional y que
con posterioridad explor¢ territorio internacional, logrando colocar sus pro-
ductos y servicios en 19 paises, dandole sentido a la historia del Grupo.

La investigacion se basé en la recoleccion de datos existentes, emanados
del propio Grupo Alfa, como son sus informes emitidos afio con afo, en los
que se muestran los avances y retrocesos que ha tenido que pasar el grupo por
los diversos cambios en la economia global, siendo asi una fuente importante
y confiable para el lector. Una parte importante de este tipo de investigacion es
que la informacién es obtenida de documentacién electrénica y documenta-
cion grafica, mismas que fueron base para el presente articulo.
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En este sentido, fue necesario seleccionar, en primera instancia, el mate-
rial que se utilizaria (pues no toda la recoleccion de informacion puede ser ttil
para el proceso); siguiendo con la revision del material que se considerd apro-
piado; y, por ultimo, se llevo a cabo la organizacién, pues de esta forma se pu-
do citar el material recopilado.

Para Grupo Alfa, el crecimiento econémico es importante, sobre todo,
después de los retrocesos que se tuvieron en algunos de los sectores que opera,
que fueron ocasionados por la pandemia sars-cov-2. Es por ello que para el
ejercicio 2022, se tiene contemplado crecimiento respecto del ejercicio 2021y
se toman como base algunos supuestos macroeconémicos tales como: Creci-
miento del P1B en México (3.2%), crecimiento del PIB en EE. UU. (4.1%), creci-
miento del p1B en Eurozona (4.1%), tipo de cambio peso/délar (21.30), tipo de
cambio euro/délar promedio (1.14) y precio promedio petrdleo (Brent, $81.00
usD). Crecimiento esperado por Grupo Alfa para el ejercicio 2022:

Ilustracion s. Ingresos, activos y flujo de operacion, respecto de Grupo Alfa a nivel mundial.

2021 2022 G Variacion %
Ingreso Millones de Us grupo ALFA
Alfa 15,181 16,260 7%
Alpek 7,697 8,500 10%
Sigma 6,817 7,100 4%
Axtel 562 563
Inversiones y Adquisiciones (millones de délares)
Alfa 527 1,208 129%
Alpek 227 830 266%
Sigma 223 290 30%
Axtel 76 81 7%
Flujo Comparable (millones de délares)

Alfa 1,837 1,949 6%
Alpek 962 1,031 7%
Sigma 739 760 3%
Axtel 187 178 -5%

Fuente: Informe anual 2020 Grupo Alfa.
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Como se observa en la tabla anterior, el crecimiento esperado por Grupo
Alfa respecto de sus ingresos oscila alrededor del 7% respecto de sus sectores
operativos, pues cada uno de ellos considera un alza con ponderacién distinta
es decir, correspondiente a su operatividad individual: respecto de sus inver-
siones en Propiedad, Planta y Equipo el crecimiento esperado ronda arriba del
100% respecto del ejercicio 2021, siendo el principal incremento en el sector
de plasticos y quimicos el cual esta respaldado por la adquisicién de una nue-
va empresa, misma que se anuncio el 1 de febrero de 2022. (ocTaL Holding
sAO0C); por ultimo el crecimiento respecto a los flujos de operacion indican un
incremento del 6% respecto al total del Grupo, teniendo un ligero retroceso en
el sector de telecomunicaciones respecto del ejercicio anterior.

Conclusiones

Grupo Alfa, con las diversas empresas que forman parte de este corporativo,
presentan una variada gama de productos y servicios al consumidor, y son jus-
to estos productos los que convierten al grupo en una organizacion altamente
competitiva no solo a nivel nacional, sino a nivel internacional, posiciéon que
fue ganando con el paso de los afios, pues el tipo de productos y servicios son
de una alta calidad y esto les ayuda a competir en sus ramos respectivos, colo-
candolos en las primeras posiciones respecto de sus competidores.

Durante el paso del tiempo, Grupo Alfa ha tenido que sortear diferentes obsta-
culos para su posicionamiento mundial, sin embargo, ha sabido sortearlos y ha
salido bien librado. Una de esas situaciones se present6 a finales del afio 2019,
con la aparicion del sars-cov-2 o covip-19, y lejos de verse afectado financie-
ramente, en algunas de sus ramas se vio, de cierta forma, beneficiado; tal es el
caso de la parte alimenticia, pueslejos de verse perjudicada, la demanda de pro-
ductos por parte de la sociedad estuvo siempre al frente, ya que, a pesar de la
contingencia a nivel mundial, era necesario que la poblacion siguiera alimen-
tandose. Respecto a la parte de las telecomunicaciones, hubo algunas dificul-
tades para la venta de las companias Axtel y Alestra, sin embargo, esto no fue
motivo de desaliento por parte del grupo, pues ahora buscan colocar la venta
de cada una de ellas de forma individual, ya que el primer intento de venta se
contemplaba de forma conjunta en ambas empresas.
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Este grupo, ademds de la innovacion en cuanto a productos se refiere,
también ha incursionado en la parte de la ecologia, pues es imperante para el
corporativo el poder contribuir con el cambio climatico, por lo que la parte de
actividades destinadas a los plasticos se contempla una reutilizacion para el ano
2025, lo cual es algo ambicioso, pues es una suma importante de recicle el que
estd planeado tratar a efecto de disminuir la contaminacién a nivel mundial.

Para seguir avanzando a pasos agigantados en el plano internacional, Gru-
po Alfa cuenta con la infraestructura necesaria, pues como se indic6 en el ana-
lisis anterior, a nivel mundial se tiene la capacidad instalada necesaria para
operar cada una de sus empresas dentro de los diferentes ramos de la econo-
mia, mostrando una solida consolidacion no solo financiera, sino también en
su propiedad, planta y equipo. De seguir asi, este grupo, en los préximos anos,
tendra presencia en muchos mas paises, contando con la vanguardia necesaria
y con una mayor capacidad productiva; algo que ya es considerado por los di-
rectivos de esta organizacion.

Por ultimo, es necesario indicar que Grupo Alfa mantiene un control so-
bre la atencién que reciben sus colaboradores a nivel mundial, pues como se
ha mostrado anteriormente, el nimero de empleados que conforman la plan-
tilla laboral es superior a los 43 ooo para el afno 2020; situacion que también es
importante cuidar, pues son ellos, mediante sus actividades, los encargados de
seguir generando calidad en los productos y servicios y como parte agua para
el continuo desarrollo operacional y econémico del propio grupo.
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Introduccion

El concepto de desarrollo sustentable tiene su origen en el In-
forme Brundtland, emitido por la Comisién Mundial sobre el
Medio Ambiente y el Desarrollo, creada por la Organizacion de
las Naciones Unidas (ONU) en el afo de 1983, en el cual realiza-
ron debates y estudios para analizar la situacion del aprovecha-
miento de los recursos naturales en relacién con el deterioro

ambiental y la poblacién mundial, esto con la finalidad de que
la comision pudiera crear propuestas o conclusiones que lleva-
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ran a un plan mundial. Por lo tanto, derivado de la publicacién de este infor-
me (también conocido como «Nuestro futuro comun») nacié por primera vez
la definicion oficial de desarrollo sustentable, la cual, segtin el informe, con-
sistia en «un proceso de cambio en el cual la explotacion tecnolédgica y la mo-
dificacion de las instituciones estan acordes y acrecientan el potencial actual
y futuro para satisfacer las necesidades y aspiraciones humanas» (ONU, 1987).
En 1992, en el marco de la Convencion de las Naciones Unidas, realizada en
Rio de Janeiro, los lideres mundiales firmaron la Declaracién de Rio, en la cual
proponian un marco de actuacion basado en el concepto de desarrollo susten-
table (Moneva, 2005).

La definicion y aplicacion del concepto continu6 su evolucién hasta nues-
tro dias, permeandose poco a poco en el vocabulario de la sociedad a nivel glo-
bal, surgiendo aplicaciones especificas del término, como finanzas sustentables,
que se refiere a la capacidad o habilidad de mantener la capacidad financiera
con el tiempo (Sontag-Padilla, Staplefoote, y Morganti, 2012)

El desarrollo sustentable se ha convertido en la practica de cuidar y sa-
tisfacer de manera eficiente las necesidades de la sociedad en el presente, sin
perder de vista las necesidades de las futuras, por lo que una organizacion es
considerada sostenible en sus finanzas cuando garantiza los recursos financie-
ros suficientes para mantener sus actividades y se prevén las necesidades futu-
ras (Valezco Miranda, 2015); por lo que el actuar responsable implica no poner
el riesgo los recursos naturales, sociales y econdmicos. Varias organizaciones
han decidido implementar distintas estrategias para lograr la sustentabilidad
por medio de la diversificaciéon de su mercado y accediendo a nuevas fuen-
tes de financiamiento. Sin embargo, se enfrentan a distintos retos, como falta
de capital humano para la implementacion de estrategias que generen nuevas
fuentes de ingresos para la organizacion, presiones financieras para cubrir sus
costos fijos o bien la falta de un plan estratégico.

En México este principio se encuentra plasmado en la Constitucién Po-
litica de los Estados Unidos Mexicanos, en el articulo 27, en el cual, en pocas
palabras, se delimita el territorio mexicano y se indica firmemente que estos de-
beran ser conservados paralograr un desarrollo equilibrado del pais y un mejo-
ramiento de las condiciones de vida urbana y rural. También se desarrollaron,
posteriormente, leyes y érganos desconcentrados enfocados especificamente al
desarrollo sustentable, como lo es la Ley general de equilibrio ecolégico y pro-
teccion del medio ambiente, que tiene por objetivo principal impulsar al desa-
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rrollo sustentable y el derecho de una vida en un medio ambiente sano para su
desarrollo, salud y bienestar.

La crisis sanitaria afectd a las empresas, gener6 contracciones en los mer-
cados econdémicos de las potencias mundiales (Quevedo Barros, Patifio Astu-
dillo, y Vinueza Morales, 2021), desabasto generado por la interrupcién de la
cadena de valor (Garcia Galvez, Morales Owseykoft, y Olivares Galvan, 2021)
generando una pronunciada disminucién en los niveles de productividad y de-
sarrollo, ocasionando ademas un impacto negativo en la conservacion y pro-
teccién del entorno (Osuna, 2021). Tan solo en el sector de consumo frecuente
destaca el significativo incremento en la demanda de plasticos (Flores, 2020)
derivado del uso de material y equipo de proteccién personal como cubre bo-
cas, batas, guantes y desinfectares para manos (Saadat, Rawtani, y Hussain,
2020), el aumento en material parala entrega de comida a domicilio usando en-
vases de plastico no reutilizable (Wittmann y Dantas, 2020) ademas de las ne-
cesidad de empaques para el servicio de venta en linea y de paqueteria. Por ello,
para Augusto (2021) el objetivo no debe ser inicamente el crecimiento econo-
mico, sino también alcanzar los objetivos de Desarrollo Sostenible, lo que im-
plica aplicar estrategias que incentiven la Responsabilidad Social Empresarial,
que para Vallejo-Montoya (2020) es un instrumento que garantiza la sustenta-
bilidad y sostenibilidad de los recursos naturales. Este concepto no es nuevo,
pero actualmente se encuentran en proceso de reestructuracion sus tres pila-
res fundamentales: social, econémico y ambiental, orientando a las empresas a
una reingenieria de sus estrategias. Por ello, los 17 Objetivos de Desarrollo Sus-
tentable y los 10 Principios del Pacto Mundial de las Naciones Unidas son una
clara guia en lo que pueden fundamentar sus modelos de negocio.

En este capitulo nos adentraremos en el impacto del desarrollo susten-
table sobre los beneficios de las empresas catalogadas en sector de consumo
frecuente de la Bolsa Mexicana de Valores en relacion con los indicadores de
rentabilidad mads utilizados, como lo son el ROE, ROA y UPA, con la intencién
de reflejar con el mejor indicador en términos monetarios las dimensiones sos-
tenibles de las empresas, a través de un analisis correlacional y descriptivo de
corte transversal.
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Revision de la literatura

El impacto de la crisis ambiental recae en tres aspectos principales: el ambien-
tal, social y econdmico. Es decir, es importante implementar medidas ecol6-
gicas y sociales en la planificacién de una economia, por lo que las empresas,
gobiernos, organizaciones, escuelas, etc., en la actualidad enfrentan uno de los
mas grandes retos: satisfacer las necesidades de la misma para su rentabilidad,
contemplando siempre el impacto ambiental y social, de manera que no afecte
su funcionamiento y liquidez en un corto o largo plazo. Por lo anterior y como
consecuencia de la creacion del concepto de desarrollo sustentable, las empre-
sas tuvieron que implementar nuevas estrategias integradoras, puesto que la
sociedad demandaba su accion ante la inminente realidad de que las activida-
des econdmicas, a lo largo de los afos, han sido las principales actoras en el
dano ambiental, asi como las que mads se han beneficiado de los recursos na-
turales y sociales.

Por esto, en consecuencia, existe una exigibilidad (por parte de la socie-
dad) de responsabilidad por parte de las corporaciones en materia ambiental,
social, econdmica e incluso con el capital humano, de la que nacié el termino
de responsabilidad social empresarial. E] origen de este tuvo presencia al final
de los afios noventa, en congruencia con la ola del desarrollo sustentable y el
informe «Nuestro futuro comin» de donde, de manera sucesoria, emané su
significado, el cual consiste principalmente en el comportamiento ético y res-
petuoso que deben tener las empresas u organizaciones con la sociedad (Va-
lentina, 2014).

Esta responsabilidad implica un compromiso al desarrollo sustentable, y
esto implica acciones alineadas con respecto de la naturaleza y la sociedad, es-
perando poder conservar y salvaguardar los recursos que permiten a las cor-
poraciones satisfacer sus necesidades en el presente, contemplando las mismas
posibles necesidades futuras. Existen varios ambitos que incluyen la responsa-
bilidad social empresarial, pero que, sin embargo, no son tan comentados, co-
mo por ejemplo, buscar que la actividad econémica de la empresa mas alld de
cumplir con sus objetivos de maximizar los beneficios monetarios de los so-
cios, sea también prioridad el crear un bienestar social y una acciéon de preser-
vacion o restauracion del medio ambiente; lo que hace que la responsabilidad
social modifique de manera importante las misiones, visiones y objetivos de
una corporacion.
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Existen nueve principios en el Pacto Mundial de las Naciones Unidas a
considerarse (Garcia, 2005) en la responsabilidad social empresarial, los cua-
les son:

Apoyar, respetar y proteger los derechos humanos de los trabajadores.
. Declinar y denunciar todo tipo de abusos a los derechos humanos.
. Libertad y reconocimiento del derecho a la negociacion colectiva.
. Eliminacién de trabajo forzado y obligatorio.
. Eliminacién y denuncia del trabajo infantil.
. Eliminacién y denuncia de la discriminacion en relaciones laborales.
. Abordar y aplicar preventivamente los retos ambientalistas en la cor-
poracion.
8. Crear iniciativas o planes para la responsabilidad ambiental para todos
los actores de la empresa y sus actividades.
9. Apegarse y promover el desarrollo y difusién de tecnologias amigables
para el medio ambiente.
10. Adicionando a estos el décimo principio, referido a la anticorrupcion:
11. Las empresas deben combatir la corrupcion en todas sus formas, in-
cluyendo extorsién y soborno.

U= NV B IO R S

Por lo que confirmamos que una empresa socialmente responsable debe
no solamente enfocarse en el desarrollo sostenible ambiental, sino que en igua-
les porcentajes debe aplicarlo al impacto social que tenga a su alcance, englo-
bando asi una praxis en completa unién de los tres principios.

En México, la responsabilidad social empresarial esta descrita por el Cen-
tro Mexicano de para la Filantropia como: «[...] El compromiso consciente y
congruente de cumplir integramente con la finalidad de la empresa tanto en
lo interno y lo externo, considerando las expectativas de todos sus participan-
tes en lo econdmico, social o humano y ambiental, demostrando el respeto por
los valores éticos, la gente, las comunidades, el medio ambiente y para la cons-
truccion del bien comun».

Por lo que este drgano desconcentrado del pais se encarga, de entre va-
rias actividades, de otorgar certificados de ESR (Empresa socialmente respon-
sable) a las corporaciones interesadas, por periodos anuales; estos se otorgan
mediante el cumplimiento de cuatro dambitos, segun Porto Serantes y Castro-
man Diz (2006):
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+ Contribuir a la calidad de vida dentro de la empresa.

o Cuidado y preservacion del medio ambiente.

« Desempenarse con un codigo de ética.

» Vincularse con la comunidad a partir de la misién de negocio, pero
también desde los bienes y servicios producidos.

Sin embargo, también es necesario que la empresa interesada demuestre
que sigue y adopta los principios del decalogo de una empresa socialmente res-
ponsable, también publicados por la Cemefi.

En México, la entidad a cargo del mercado financiero es la Bolsa Mexica-
na de Valores (Bolsa Mexicana de Valores S.A.B. de C.V.), concesionada por la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (sHCP) y creada en 1895; esta regu-
lada por la Ley del Mercado de Valores, emitida por los legisladores del pais.
La BMV estd conformada por cierto numero de empresas de todos los tipos
y diferentes actividades econdmicas, a las cuales se les facilita la operacion y
negociacion del mercado de valores y derivados mediante una moderna in-
fraestructura tecnoldgica.

El indice de precios y cotizaciones fue creado con el objetivo de expre-
sar el rendimiento del mercado accionario en funcién de variaciones en los
precios de una muestra balanceada, ponderada y representativa de las emiso-
ras cotizadas en la bolsa con las mejores practicas internacionales (Leal, Gon-
zalez, y Romo, 2019). Sin embargo, fue hasta el 8 de diciembre de 2011 que la
Bolsa Mexicana de Valores lanzd por primera vez un indicador enfocado en
medir el rendimiento de las empresas listadas con los mejores niveles susten-
tables. Para esto, tomo a las veintitrés empresas mas destacadas en responsa-
bilidad sustentable de ese momento, y no fue hasta el 2018 que este nimero
crecio a treinta empresas.

Por lo que, en pocas palabras, el 1pc Sustentable estd enfocado a realizar
un analisis con la informacion publicada por las empresas listadas, que deter-
mine las mejores practicas respecto a los temas: 1) sociales, 2) de medio am-
biente y 3) de gobierno corporativo. Para la eleccién de las empresas para el
calculo del indice se toman en cuenta tres filtros, de los cuales, los primeros dos
deben ser llevados a cabo por una organizacion experta y externa en los cri-
terios internacionales. En México, la organizacion a cargo de esto los ultimos
afios ha sido la Universidad Anahuac México Sur y la tercera, por supuesto, la
Bolsa Mexicana de Valores.

82



La sustentabilidad de los beneficios financieros

Estos tres filtros constan de lo siguiente: determinacién de las empre-
sas con al menos tres afos de negociaciones continuas (intercambio de ac-
ciones en el mercado), con al menos un 12% de acciones flotantes al cierre del
mes de marzo para su comercializacion, de las cuales estén ubicadas con ma-
yor demanda y, por tltimo, que su valor de capitalizacion sea igual o mayor al
0.01%. Dentro del segundo filtro se evaluaran los resultados obtenidos en los
tres pilares fundamentales del desarrollo sustentable: 1) responsabilidad so-
cial, 2) medio ambiente y 3) gobierno corporativo, teniendo estas tltimas una
ponderacion igual para su evaluacion, para asi poder elegir a aquellas quienes
estén por encima del promedio. Por ultimo, la BMV se encargara de validar to-
da la informacién que la organizacién externa de los filtros anteriores le haya
proporcionado, considerando la liquidez de las emisoras elegidas y que efec-
tivamente cumplan con las acciones en flotacion requeridas. Por lo que es asi
como podriamos concluir que el 1pc Sustentable es relativamente el calculo
habitual, pero considerando a las empresas socialmente responsables para el
proceso del mismo.

Actualmente, algunas de las empresas que conforman el 1pc Sustenta-
ble son Alfa S.A.B. de C.V; Arca Continental S.A.B de C.V; Coca-Cola FEMSA
S.A.B de C.V; Fomento Econdémico Mexicano S.A.B de C.V FEMsA UBD Units;
Grupo México S.A.B de C.V; Industrias Pefioles S.A.B de C.V; Mexichem S.A.B
de C.V,, entre otros.

Podemos encontrar este indice en el sitio web de la Bolsa Mexicana de
Valores como s&P/BMV TM ESG, que indica su funcién de la siguiente mane-
ra: «Busca medir el desempefo de las acciones del s&p/Bmv Total México In-
dex que cumplen con criterios de sustentabilidad. El indice excluye acciones
con base en las actividades comerciales de las empresas y las puntuaciones del
Pacto Mundial de Naciones Unidas (PMNU), y es ponderado segtin las puntua-
ciones ESG de S&P DJI».

Actualmente, més de 700 empresas integran el Capitulo México del Pac-
to Mundial. Para Lise Kingo, directora ejecutiva del Pacto Mundial de la oNU
(2020), el objetivo de estas empresas es exhortar a otras empresas a participar
y comprometerse con el Pacto Global de las Naciones Unidas e integrar los 10
Principios del Pacto Mundial de la oNU y la Agenda 2030 en su actividad. La
implementacion de la responsabilidad social empresarial y la sostenibilidad
favorece el desarrollo sustentable de operaciones econémicas, sociales y am-
bientales.
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Metodologia

Se realizara un estudio correlacional y descriptivo transversal, donde se anali-
zan los beneficios o ratios rentables de las empresas del sector de consumo fre-
cuente que conforman el 1pc Sustentable, con el objetivo de evaluar su grado
de similitud o, en caso contrario, sus diferencias a nivel financiero.

Un estudio correlacional, segin Marroquin (2013), consiste en realizar
una investigacién con la finalidad establecer el grado de relacion o asociacion
entre dos o mas variables. Por otra parte, una investigacion descriptiva se defi-
ne como una investigacion estadistica, aquella que describe los datos y carac-
teristicas de un fenomeno en estudio. En este tipo de investigaciones se deben
considerar las preguntas: qué, quién, dénde, cudndo y como. Se considera adi-
cionalmente que la caracteristica del estudio sera de manera transversal. Para
ejecutar el método anteriormente descrito se tomaran como variables de estu-
dio las siguientes.

o ROE (Return on Equity) o rentabilidad sobre el capital. Andrade Pinelo
(2011) lo define como un indicador que mide el nivel de eficiencia con
el que se han manejado los recursos propios, componentes del patri-
monio de una organizacidn, ya que consta en una comparacion de la
utilidad que se obtiene contra el patrimonio promedio de los tltimos
dos ejercicios, por lo cual su féormula de determinacién seria: ROE =
utilidad neta / capital(patrimonio) promedio. Por lo que de dicho re-
sultado, en porcentaje, corresponde a que por cada peso invertido en
el patrimonio tendremos x porcentaje de rentabilidad.

o ROA (Return on Assets) o rentabilidad sobre los activos. Este rendi-
miento lo describe como: «Indicador de rentabilidad que muestra el
nivel de eficiencia con el cual se manejan los activos promedio de la
empresa, pues compara el nivel de utilidad obtenido por la empresa,
en el ejercicio contra el promedio de los activos totales de los tltimos
dos ejercicios» (Andrade Pinelo, 2011, p. 2). Por lo que su férmula se-
ria: ROA = utilidad neta / activos totales

 UPA o utilidad por accién. Es la razén financiera mas clara de la renta-
bilidad de una empresa, puesto que muestra el dividendo que se otor-
gara a los accionistas por cada accién que se encuentre en el mercado
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bursatil. Su férmula general para calcularse es: ingresos netos / prome-
dio ponderado de las acciones en circulacion.

Estas variables seran tomadas de las siguientes empresas seleccionadas del
sector de consumo frecuente que integran el 1pc Sustentable (indice verde).

o Arca Continental, S.A.B. de C.V.

o Grupo Bimbo, S.A.B. de C.V.

o Comercializadora Comercial Mexicana, S.A.B. de C.V.
o Fomento Econdmico Mexicano, S.A.B. de C.V.

» Kimberly-Clark de México, S.A.B. de C.V.

e Coca-Cola FEMSA, S.A.Bde C.V.

o  Wal-Mart de México, S.A.B de C.V.

Resultados
a) Andlisis de la utilidad por accion

Se recopilaron los datos de las variables de rentabilidad sobre capital, rentabili-
dad sobre activos y utilidad por accion correspondientes al afo fiscal 2020, de
los informes anuales de la Bolsa Mexicana de Valores de cada empresa, y tini-
camente de aquellas que son parte de la muestra del sector en estudio, que se
toma para el calculo del indice de precios y cotizaciones sustentable.

En cuestion de la utilidad por accién, se considera que la empresa Arca
Continental, S.A.B. de C.V. mantiene la utilidad mas alta sobre su serie accio-
naria en la Bolsa Mexicana de Valores, empresa lider en México dedicada a la
producciéon de bebidas no alcohdlicas, como lo es la marca Coca-Cola, Spri-
te, Jugos del Valle, entre otros. Mientras que Grupo Bimbo lo secunda con una
utilidad de 2.00 por su accion con serie A en la BMmv. Esta empresa, conocida
como la panificadora mas grande a nivel mundial, ha crecido principalmen-
te por adquisiciones de empresas a lo largo del mundo, lo que la hace, en este
sector de productos de consumo frecuente sustentable, la segunda mads renta-
ble de México.
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Tustracion 1. Utilidad por accién.

WALMART DE MEX

COCA COLA DE MEX
KIMBERLY-CLARK DE MEX
FEMSA

COMERCIALIZADORA COM...

GRUPO BIMBO

ARCA CONTINENTAL

Fuente: Elaboracion propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de

aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.

Las empresas Wal-Mart de México, S.A.B. de C.V., Comercializadora Co-
mercial Mexicana, S.A.B. de C.V., Kimberly-Clark de México, S.A.B. de C.V.,
Coca-Cola FEMSA, S.A.B. de C.V. se mantienen en un rango de 0.61a 1.97 de
utilidad por accién. Sin embargo, el corporativo de Fomento Econémico Mexi-
cano, S.A.B. de C.V. present6 en este aflo una perdida por accion de -o0.11, sien-
do la tnica empresa de este sector considerada para la muestra de este indice
que no registrd valor para sus accionistas, a pesar de cumplir con el perfil sus-
tentable. Sin embargo, sin considerarse como excusa. el aflo 2020 fue conside-
rado a nivel mundial por su gran afectacién econdmica a causa de la pandemia
COVID-19, por lo cual considerariamos que sigue siendo parte de este indice.

b) Rendimiento sobre capital contable

El analisis del rendimiento sobre capital contable nos ayuda a poder visualizar
si la empresa es capaz de crear valor para sus accionistas; por lo que del calcu-
lo del afio 2020, para las empresas elegidas, podemos destacar que la empresa
que monetariamente crea mayor valor sobre su capital es la empresa Kimberly-
Clark de México, S.A.B. de C.V,, la cual mantiene un ROE por 106.90%. Con
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ello, podriamos considerar que en el afio 2020 mantuvieron un rendimiento de
practicamente el doble de su capital contable de dicho afio fiscal. Por su parte,
Wal-Mart de México, S.A.B. de C.V; es la segunda empresa en este rango con
un 19.77% de rendimiento sobre su capital. Por ello, las corporaciones de Gru-
po Bimbo, S.A.B. de C.V,, Arca Continental, S.A.B. de C.V., Coca-Cola de Mé-
xico, FEMSA, S.A.B. de C.V. y Comercializadora Comercial Mexicana, S.A.B.
de C.V. se encuentran en un rango de entre el 6.08% al 10.90% de rendimiento
sobre su capital respectivamente en dicho afio fiscal.

Tustracion 2. Rendimiento sobre el capital.

WALMART DE MEX 19.77%

COCA COLA DE MEX %

KIMBERLY-CLARK DE MEX 106.90%

FEMSA

COMERCIALIZADORA COM... .08%
GRUPO BIMBO 0.90%
ARCA CONTINENTAL 10.76%

0%  20% 40% 60% 80%  100%  120%

Fuente: Elaboracion propia con base en reportes anuales del 2020 entregados a la BMmv, de aque-
llas empresas muestra del 1pc Sustentable.

Sin embargo, Fomento Econémico Mexicano, S.A.B. de C.V., como se ob-
servd en el andlisis de la utilidad sobre accidn en su ratio de return on equity,
decay6 a un 1.22%, por lo que es evidente la afectacién de la pandemia en es-
te ambito.

¢) Rendimiento sobre activos

El rendimiento sobre activos es una razoén financiera que nos ayuda a visua-
lizar la rentabilidad de una empresa respecto a sus activos totales, por lo que
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en esta muestra se observa que la corporacion predominante en esta rama es
Kimberly-Clark de México, S.A.B. de C.V.; con un porcentaje de rendimiento
por 11.41% sobre su totalidad de activo, que en cifras monetarias asciende a 53
316 651 (cifras en miles de pesos). Por otro lado, Wal-Mart de México S.A.B. de
C.V. es quien tiene el segundo puesto, con un rendimiento sobre su activo de
9.24%. Posteriormente, las empresas Grupo Bimbo, Coca-Cola de México, Co-
mercializadora Comercial Mexicana y Arca Continental se encuentran en un
rango de rendimiento entre el 3.94% al 5.11%, respectivamente. Asi, FEMSA es
nuevamente la corporacion con un rendimiento minimo de 0.55%.

Tlustracién 3. Rendimiento sobre activos.

15%
11.41%
9.24%
10%
5.11%
50/ A7 A0,
’ 7 3.94%
2.80% . 0550
. 0
- ] el [ ]
ARCA... GRUPO... COMERCIAL... FEMSA KIMBERLY... COCA COLA... WALMART...

Fuente: Elaboracion propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de

aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.

d) Correlacién utilidad por accién vs.
rentabilidad sobre capital

En este calculo el coeficiente de correlacion dio un resultado de 0.04657944, lo
que nos indica que no existe relaciéon alguna entre ambas variables.
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Tlustracién 4. UPA - ROE.

1.20 J

1.00

0.80

0.60

0.40

0.20 L]

0.00 ®

Fuente: Elaboracién propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de

aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.

e) Correlacion utilidad por accion vs.
rentabilidad sobre activos

Tustracion 5. Utilidad por accidn - rentabilidad sobre activos.
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Fuente: Elaboracién propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de

aquellas empresas muestra del 1Pc Sustentable.
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En este calculo el coeficiente de correlacién fue de 0.26138964, lo cual nos
indica que existe una relacion entre las dos variables, pero no es suficiente pa-
ra considerarlas enteramente lineales.

f) Correlacion rentabilidad sobre capital
y rentabilidad sobre activos

El coeficiente de correlacion entre estas dos variables es de 0.79436668, por lo
que respecto a los parametros de correlacion nos indica que existe una rela-
cioén entre ambas de manera ascendente. Sin embargo, no es lo suficiente bue-
na para que sean completamente compatibles.

Tlustracion 6. Rentabilidad sobre capital - rentabilidad sobre activos.
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Fuente: Elaboracién propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de

aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.
g) Correlacion rendimiento sobre capital y capital contable

El grado de relacidn de estas dos variables es de -0.10308578, lo que nos indi-
ca, sorprendentemente, una correlacion negativa perfecta.
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Tustracion 7. Correlacion rendimiento sobre capital y capital contable.
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Fuente: Elaboracion propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de
aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.

h) Correlacion rendimiento sobre activos y activos totales

Ilustracion 8. Correlacion rendimiento sobre activos y activos totales.
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Fuente: Elaboracion propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de
aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.
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Su coeficiente de correlacion resultd ser de 0.492790577, lo cual indica que no
existe una relacion entre ellas. Sin embargo, no es muy fuerte, puesto que se
encuentra por debajo del coeficiente de o.5.

i) Correlacion rendimiento sobre capital y utilidad neta

Su correlacién corresponde a un coeficiente de o, por lo cual no existe rela-
cién entre ambas.

Tlustracion 9. Correlacion rentabilidad sobre capital - utilidad neta.
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Fuente: Elaboracion propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de

aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.
j) Correlacion rentabilidad de activos y utilidad neta

En este calculo existe una relacion de 0.579169687; sin embargo, no es lo bas-
tante estrecha.
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Tlustracién 10. Correlacion rentabilidad sobre activos - utilidad neta.
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Fuente: Elaboracién propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de
aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.

k) Correlacion utilidad neta y capital contable

Tustracion 11. Correlacion utilidad neta - capital contable.
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Fuente: Elaboracién propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de
aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.
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Su correlacién presenta un coeficiente de 0.94450345, lo que implica una re-
lacion lineal ascendente entre ambas variables, encaminada a ser una correla-
cion positiva perfecta.

1) Correlacion utilidad neta y activo total.

En este calculo el coeficiente de correlacion es de 0.95929236, lo cual nos mues-
tra su relacidn estrecha ascendente entre las variables, creando una correlacién
positiva.

Tlustracién 12. Correlacidn utilidad neta - activo total.
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Fuente: Elaboracion propia con base en reportes anuales del 2020, entregados a la Bmv, de
aquellas empresas muestra del 1pc Sustentable.

Conclusiones

Este estudio nos permiti6 evaluar a las empresas del sector de consumo fre-
cuente que se encuentran seleccionadas para el calculo del indice de precios
y cotizaciones sustentable, por lo que se analizaron los inicios del concepto
de desarrollo sustentable, por el que principalmente se le otorga el crédito al
Informe Brundtland, mejor conocido como «Nuestro futuro comun», creado
por la Comisién Mundial del Medio Ambiente, encomendada por la Organi-
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zacidn de las Naciones Unidas desde el afio de 1983. Asi, el principio del desa-
rrollo sustentable emerge de esta comision, por lo que desde los aflos 9o se ha
considerado imprescindible adherir al funcionamiento de las empresas no so-
lamente procesos que generen el enriquecimiento de las mismas sino plantea-
mientos que beneficien al capital humano, el medio ambiente y a la sociedad
en general. Gracias a esto, las organizaciones a favor de la economia sustentable
fueron en aumento, hasta que la misma Bolsa Mexicana de Valores considerd
la apertura de un indice de precios y cotizaciones sustentables, parametro que
permite visualizar el comportamiento de precios sobre estas empresas, que se
han destacado por ser reconocidas en México como empresas socialmente res-
ponsables bajo la Cemefi, cumpliendo ciertos requisitos sociales, ambientales
e incluso financieros y bursitiles. Esto generd en los inversionistas y empresa-
rios del pais un mayor interés sobre estas empresas y la conversion de muchas
otras mas, puesto que, bien lo estipulaba el informe Brundtland, el objetivo es
garantizar la satisfaccion de las necesidades presentes sin afectar el ecosistema
completo para las futuras generaciones.

Respecto a las empresas del sector de consumo frecuente que constituyen
este indice sustentable, podemos concluir que no son la mayoria del total de
aquellas consideradas para el calculo, y que dichas empresas son generalmen-
te multinacionales muy importantes de México, dedicadas a la comercializa-
cion de productos que, de manera redundante, son empresas con crecimiento
a nivel mundial que han logrado un equilibrio entre estos tres ambitos y que,
al ser reconocidas por este indice, atraen a muchos mas inversionistas. Precisa-
mente el punto de estudio es la utilidad por accidn, el ROE (Return on Equity)
y ROA (Return on Assets), puesto que son las razones financieras mas impor-
tantes para poder visualizar de manera mas directa el beneficio que obtienen
los accionistas de estas empresas sustentables, con lo que pudimos concluir
que tras la pandemia de covip-19 en el aflo 2020, lleno de retos y contingen-
cias, las empresas presentan rentabilidades significativas para sus accionistas;
y la empresa Kimberly Clark de México, S.A.B. de C.V. es la mas rentable den-
tro de este sector sustentable.
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Introduccion

Wal-Mart de México es la empresa dedicada al retailing mas im-
portante del pais, la cual se ha desenvuelto con éxito en el mer-
cado mexicano desde su nacimiento y en todos los formatos de
tiendas que implemento, ganando y manteniendo ventaja res-
pecto de su competencia gracias a las estrategias integrales que
ha vislumbrado y puesto en marcha. Uno de los factores de éxi-
to que destaca de entre los multiples métodos que esta empresa
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he empleado con éxito es su capacidad adaptativa al entorno y al contexto so-
cial y econémico del pais o de la region en donde se inserta. Tal fue el caso de
Wal-Mart de México, que fue creada valiéndose de su antecesor minorista li-
der en el pais, con una posicién y conocimiento previo del mercado mexicano
y con formatos mucho mas accesibles en comparacion a los que Wal-Mart Sto-
res, Inc. contempla en los Estados Unidos de América, lo que sin duda le hizo
mas sencillo poder permear y escalar en el mercado minorista mexicano, has-
ta llegar a ser la compaifiia mas exitosa en este rubro.

Son muchos los aciertos que ha tenido esta empresa dentro y fuera del
pais, estos van desde las estrechas relaciones con pequefios y medianos pro-
ductores de cada regién en donde se sitiian sus unidades, la sofisticada cade-
na de suministro a través de sus centros de almacenamiento y distribucion, su
compleja logistica y, ademads, a través de su novedoso concepto omnicanal de
ventas al publico consumidor. Gracias a todas estas estrategias, Wal-Mart de
México ha logrado adaptarse con velocidad al hostil escenario de la pandemia
y la crisis sanitaria que trajo consigo el virus sARs-cov-2, lo que se refleja de
manera positiva en la informacién contable y financiera de la empresa, asegu-
randole un crecimiento constante en las ultimas décadas.

La presente investigacion tiene como objetivo el detallado analisis de las
principales caracteristicas de la empresa Wal-Mart de México, en su estructu-
ra corporativa, sus antecedentes, evolucion, tanto dentro como fuera del pais,
asi como de las estrategias fiscales, financieras y los programas que ha imple-
mentado para constituirse y sostenerse como la empresa minorista mas im-
portante de México, con éxito tal que se ha vuelto controladora de Wal-Mart
de Centroamérica.

El objetivo, tal y como se ha indicado, es brindar la informacién mas rele-
vante desde la constitucion de la empresa Wal-Mart de México, a través de sus
diferentes etapas y hasta la actualidad, con un alcance descriptivo de los prin-
cipales métodos y mecanismos que la empresa ha diseniado y puesto en ope-
racion a nivel econémico, social y de responsabilidad corporativa, con los que
ha logrado no solo posicionarse como la empresa mexicana mas importante de
retailing, sino, ademads, mantenerse en crecimiento constante y aparentemente
lineal dentro de un mercado compuesto principalmente de economias emer-
gentes y en un contexto que se complico con la llegada del virus sarRs-cov-2'y
la crisis sanitaria y econdmica que esto gener6. Del mismo modo, se presenta-
rd la informacion financiera y contable de los ultimos afios, sometiéndola a un
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estudio para el cual se utilizan razones financieras de liquidez, endeudamien-
to, rentabilidad y operacion.

Finalmente, se presentan y grafican los datos mas importantes que Wal-
Mart de México ha hecho publicos a través de sus estados financieros, en cuan-
to respecta al total de ingresos, utilidad de operacién de la empresa, impuesto
pagado por dicha utilidad, total de activos, capital contable y el numero de
tiendas tanto en México como en Centroamérica, con lo que se podra obser-
var a ciencia cierta el desempefio que esta empresa ha tenido en la tltima déca-
da; con especial énfasis en las cifras que se desprenden de los ejercicios ficales
en los que las autoridades mexicanas optaron por el aislamiento y el distan-
ciamiento social, producto de la pandemia derivada por el virus SARs-cov-2.

Revision de la literatura

La historia de Wal-Mart comienza con Samuel Moore Walton quien fuera fun-
dador de una de las empresas mas importantes a nivel mundial y sin duda al-
guna la minorista con mas presencia a nivel mundial; él naci6 en el afio 1918,
notoriamente brillante desde temprana edad demostro ser un estudiante sobre-
saliente y culmind sus estudios en Economia dentro de la Universidad de Co-
lumbia. Habiendo formado ya su familia, opté por adquirir una tienda bajo el
modelo de franquicia de la cadena denominada «Ben Franklin», en la que tra-
bajo hasta tener los medios de apertura una tienda completamente indepen-
diente y por su cuenta, la que terminaria por convertirse en un completo éxito;
no es de extrafar, en retrospectiva, que el fundador de una transnacional co-
mo la que conocemos hoy, administrara de la forma en que lo hizo la peque-
fia tienda, que, dicho sea de paso, facturaba grandes cantidades para aquella
época, aun en sus primeros afos, cuadruplicando sus ingresos apenas a cinco
anos de puesta en marcha.

Sam Walton exploré distintos conceptos, apostando siempre por un mo-
delo de negocio de autoservicio y en su mayoria con mercancias y productos
a bajo costo, asi fue como después de un corto bagaje, en los primeros afios de
la década de los sesenta (puntualmente en 1962) abrid la primera tienda Wal-
Mart en Arkansas. Siguiendo su corazonada e inclinandose por el modelo de
tienda de descuento, lleg6 con ella a ventas que rondaban al millén de délares
dentro de su primer afo.
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El éxito de la tienda se debid en gran parte a la innovacioén que represento
habilitarla con amplios pasillos y cajas registradoras que optimizaban el pro-
ceso de la compraventa, lo que representd una considerable mejora en la cali-
dad de servicio en comparacion a sus competidores, ademas de que la tienda
operaba con lemas y principios como el de que el cliente siempre tiene la ver-
dad, precios mas bajos siempre, etc.

Para 1972 Sam Walton ya contaba con 15 tiendas y, dado su inminente éxi-
to, decidié comenzar operaciones en la Bolsa de Valores de Nueva York, lo que
termind por catapultarlo a una expansion fuera de todo prondstico, conclu-
yendo este periodo con mas de 270 tiendas repartidas en 11 estados a lo largo y
ancho de su pais. Luego de un éxito descomunal de sus tiendas y todos sus for-
matos, habiéndose encontrado con el limite natural de una empresa tan gran-
de, la propia demografia que desaceleraba el ritmo exponencial de crecimiento
que hasta el momento habia sostenido, prob¢ y logré sus primeros procesos
de internacionalizacion, en lo que parecia, como lo fue, solo el comienzo de
un gigante mundial; sin llegar a presenciarlo del todo, su fundador, Sam Wal-
ton, falleci6 en 1992.

No obstante, la muerte de Sam, la integraciéon econdmica y la expansion
internacional que dejé puesta en marcha, continud su paso; de tal modo que
llegé a tener presencia en México, Guatemala, El Salvador, Brasil, Chile y Ar-
gentina, mientras que en el continente asiatico lo hace en la India, China y Ja-
pon, entre otros (Bocanegra y Vazquez, 2014).

Wal-Mart de México, sus inicios

Paralelamente al emprendimiento de Sam Walton y a muchos kilémetros de
distancia, en México, previo a la época de los sesenta (concretamente en el afio
de 1958), el empresario Jerénimo Arango abri6 las primeras tiendas Aurrera,
con nombre por aquel entonces de «Central de ropa», adoptando un modelo
de mercancia a bajo costo y emulando el sistema de supermercados de los Es-
tados Unidos de América.

Por mas de 25 afos trabajo y crecid el formato de dicho empresario, di-
versificando en otros conceptos de tiendas, tiempo en el que, habiendo consti-
tuido sus empresas con diferentes denominaciones, en 1977, ya con el nombre
fijo de Aurrera S.A., comienza operaciones en la Bolsa Mexicana de Valores,
convirtiéndose en pocos ainos mas tarde en una sociedad anonima de capital
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variable. Dentro de los sucesos mas destacables que forman parte de la histo-
ria de Wal-Mart de México, lo es el cambio de razdn social de lo que antes era
Aurrera S.A. de C.V. a Cifra, S.A de C.V,, puesto a partir del cual se llegé a un
acuerdo comercial con Wal-Mart, Inc.

Como ya se adelantd, fue en 1991 que Cifra se asocié con Wal-Mart Sto-
res, Inc., acordando una participacion equitativa del 50% para cada una de las
partes, con lo que se fragud la apertura del primer centro comercial Sam’s Club
en México, que fue construido, inaugurado y puesto en operaciones el mismo
afo en que se llegara al referido acuerdo de voluntades. Con los subsecuentes
afos, se incorporaron a la alianza que se hallaba ya consolidada nuevas uni-
dades de Suburbia y de los restaurantes Vips, siguiendo la pauta y las bases del
primario acuerdo. Fue hasta el aflo de 1997 que Wal-Mart Stores, Inc. hace una
oferta publica de compra de acciones en la Bolsa Mexicana de Valores, adqui-
riendo el control de la empresa Cifra, aunque esta conservé el control de las
unidades, ya que permanecié abierta como empresa.

La consolidacion de esta union se dio en el ano 2000, cuando se aprobo el
cambio de razdn social, por la asamblea de los entonces accionistas, para dejar
de ser identificados como Cifra, S.A. de C.V,, y conformar ahora a Wal-Mart
de México, S.A. de C.V,, que entra en el mercado de valores con el nombre de
Walmex. Esto, a su vez, trajo una serie de cambios, comenzando —casi de in-
mediato— por convertir su tienda estandarte, Aurrera, a Bodega Aurrera o, en
el caso de algunas unidades, Wal-Mart Supercenter, creando ademds marcas
adicionales como Great Value y Equate en México.

Wal-Mart de México, su introduccion y desarrollo en el pais

Hablar de tiendas de autoservicio en México, si bien lleva inmediatamente a
pensar en los entonces vanguardistas y primeros emprendedores de tiendas
como Central de ropa (luego Aurrera), también hace que sea evidente cémo
sucesos historicos de relevancia en este ambito, a manera de parteaguas, en
el periodo comprendido entre 1988 y 1994, sexenio en el que se encontraba al
mando del Poder Ejecutivo Federal Carlos Salinas de Gortari. A partir de su
mandato y las negociaciones con sus similares internacionales es que se abrid
la brecha para que entraran a México importantes empresas y cadenas inter-
nacionales de autoservicio, en lo que fue una apuesta por la sana competencia
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alaluz del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) signado
y ratificado por México, Estados Unidos de América y Canada

Este acuerdo internacional, sin duda alguna, fue un hito en lo que a la
historia comercial y de competencia econémica respecta, ya que en su afan de
sentar bases para un comercio mucho mas fluido entre estas naciones, trajo
consigo mayor oportunidad de que la inversion extranjera permeara a rubros
y sectores especificos de México; esto ultimo no es necesariamente malo, sin
embargo, fue el escenario perfecto para que grandes compaiiias extranjeras se
apoderaran casi monopolicamente de compaififas y empresas mexicanas, ase-
gurando no solo el control sobre estas en lo individual, sino un porcentaje im-
portante de la industria en donde se inserte (Izquierdo, 2018).

Cualquier tratado de libre comercio reconoce a la globalizacién como
un fenémeno al que hay que hacer frente y del cual incluso se puede obtener
un lucro; en este caso, uno de los beneficios mas visibles, como ya se dijo, es
la circulacién internacional de flujos de capital privado en forma de inversion
extranjera directa, favoreciendo la apertura comercial de los mercados inter-
nacionales y representando una oportunidad sin precedentes para que los pai-
ses en desarrollo obtengan un crecimiento econémico mas rapido a través del
comercio y la inyeccién de capital. Sin embargo, a la postre, sucede (como en
el caso sujeto a estudio) que empresas con el poderio econémico de Wal-Mart
terminen con un grado de influencia tal que impongan condiciones econémi-
cas, sociales, laborales e incluso culturales (Rodriguez, Coro y Garcia, 2014).

A raiz del ya narrado cambio de Cifra a Wal-Mart de México, comenzé
un periodo aiin mas agresivo de interiorizacién y adaptacion al territorio y al
mercado mexicano, en parte por el poder que el principal accionista Wal-Mart
Stores, Inc. habia adquirido durante los afios previos en su pais de origen, tan-
to en lo econémico como en el valor agregado que representaba su apoyo por
la presencia de este en otros paises y la considerable diferencia entre su mode-
lo de negocio, con su respectiva innovacién en productos y procesos, en com-
paracién con cualquier otro competidor de la industria minorista; asi como un
segundo factor esencial para su buena aceptacion por el publico consumidor
mexicano, que fue el conocimiento pleno del medio, sector y ambito en el cual
se iba a desenvolver. Esto tltimo lo consigui6 gracias a la experiencia de Cifra
en la industria minorista de México.

Para conseguir la conquista latinoamericana, Wal-Mart dio un gigante pa-
so al establecer en México lo que a la postre seria el centro de operaciones de
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Centroamérica; para ello, utilizé lo que en retrospectiva no parece una nove-
dosa estrategia, ya que fue replicando la misma, hasta llegar a establecerse co-
mo una de las cuatro empresas mas fuertes del mercado americano. El modo
en que el gigante minorista logrd esta enorme expansion fue propagando sus
conceptos de Wal-Mart Supercenter dentro de los paises con economias emer-
gentes, con la atractiva oferta de la inversion extranjera, para posteriormen-
te asociarse con alguna empresa minorista de la regidn, que seria la que diera
entrada al pais donde se deseara insertar, apropiandose luego de su control a
través de la adquisicion de acciones y, por ultimo, de las cualidades tinicas que
llevaron a la minorista adquirida a posicionarse dentro del mercado y de la
preferencia de su clientela, con lo que asegura una aceptacién casi instantanea
(Bocanegra y Vazquez, 2014).

Hay que considerar en este punto, que en el particular caso de Wal-Mart,
no solo se implanta una vision y una forma de trabajo para explotar parte de
la industria minorista, sino que introduce lo que puede llegar a considerar-
se como una cultura, la que intenta inculcarse a los asociados, proveedores y
contratistas en general, los principios y maximas que persigue la empresa co-
mo institucidn, a través de cursos, seminarios y capacitaciones continuas que
van encaminados a homogeneizar la actuacion de todos los integrantes de las
tiendas, en rubros, como ética, responsabilidad, liderazgo, etc. Para ello, en los
inicios de Wal-Mart de México, se cred e implement6 un programa de trans-
mision de cultura, que pretendia el nombramiento de «<Embajadores de la cul-
tura Wal-Mart» y un posterior efecto cascada que repartiera en los empleados,
sin importar su rango o jerarquia, la ideologia institucional, con la clarifica-
cion de conceptos involucrados y priorizando una unidad a la vez (Alvarado
y Pifia, 2018).

Cabe mencionar que el programa antes especificado no tuvo la respues-
ta que se hubiera deseado, ya que no existié precisiéon en el nombramiento de
los denominados «embajadores» y ello ocasion6 que no pudiese acontecer el
llamado efecto cascada que se pretendia en un inicio. Lo que si es interesan-
te es que, en comparacion con otras empresas internacionales, Wal-Mart em-
plea medios que van mucho mas alld de la persuasién econdmica, intentando
adentrarse de forma tan sutil que resulta, en un primer momento, casi imper-
ceptible, adoptando las formas que demande el pais o la regién en donde de-
sea implantarse.
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En el mismo tenor, Lenneke Schils (2008) plantea la interrogante, a pro-
posito del analisis de la incursion de Wal-Mart dentro del mercado mexicano,
de sila nocién de progreso para una economia emergente puede constituir una
herramienta esencial en la realizacidn de las politicas postcoloniales de subyu-
gacion o, dicho en otras palabras, que si la apertura comercial por la que se da
entrada a potencias econdmicas utilizan el progreso y la inversion de su capi-
tal como cebo para paises subdesarrollados, de los cuales se apoderan poco a
poco. Sin que sea el objeto principal del analisis que este breve estudio aborda,
se deja al tintero la interrogante de qué tan provechoso en términos extraeco-
ndémicos es brindarle la oportunidad a empresas extranjeras de apoderarse de
un alto porcentaje de la industria y el mercado mexicano; y, sin importar la res-
puesta, otra cuestion seria si esto constituye o no una conquista postcolonial.

Durante el transcurso de su primera década, Wal-Mart de México siguid
cosechando éxitos, estableciendo cada vez mas unidades de sus diferentes con-
ceptos de tiendas. En el afio 2007, inicié operaciones el Banco Wal-Mart, que se
separd un poco del objeto central de la empresa y ofrecia servicios financieros,
mayormente dentro del mismo mercado minorista; para el 2009, fue aproba-
da la adquisicion total de Wal-Mart Centroamérica, con lo que se incluia toda
la operacion de su similar en Guatemala, Honduras, El Salvador, Costa Rica
y Nicaragua, de tal modo que el nombre comercial se cambi6 a Wal-Mart de
México y Centroamérica.

Esta union favorecio el crecimiento econémico continuado de la empresa,
como mas adelante se analizard, ademas de que el principal accionista y vecino
Wal-Mart Stores, Inc. podia ejercer un control 6ptimo respecto a sus sucursa-
les. El éxito fue tal que para finales del 2012, Wal-Mart de México y Centroa-
meérica administraba y operaba 2 989 unidades comerciales, distribuidas en las
principales 505 ciudades de los paises antes referidos.

Estructura corporativa

Wal-Mart México es una sociedad an6nima bursatil de capital variable que fue
constituida acorde con las leyes mexicanas y que se encuentra sujeta a sus dis-
posiciones. Utiliza el modelo de una S.A.B., debido a es el que mas se ajustaala
necesidad de mantener presencia em el mercado de valores mexicano, de mo-
do que puede realizar la comercializacion de sus acciones a través de dicho ca-
nal, alcanzando un financiamiento por tal emision de acciones o de titulos de
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deudas, siempre bajo el estricto control y vigilancia de las autoridades mexica-
nas competentes en el rubro bursatil.

Del mismo modo, al encontrarse regida y regulada por la legislacion na-
cional, debe llevar a cabo el amplio catdlogo de actividades con estricto apego
y observancia de las leyes que le sean aplicables en materia ambiental, vial, de
desarrollo urbano, sanitaria, de proteccion civil y cualquier otra que directa o
indirectamente actualice la hipdtesis factica prevista en determinada norma,
tanto en el ambito federal, estatal o municipal, segiin corresponda.

Adicionalmente, Wal-Mart de México tiene la intrinseca obligaciéon de
respetar y cumplir con las obligaciones que esta contraiga con respecto a sus
asociantes, clientes y proveedores, al marco de lalegislacién mercantil y en ma-
teria de proteccion de los derechos del consumidor, al tenor de los principios
bésicos de las relaciones comerciales que se desprendan de los textos legales y
aun debiendo prever los usos y costumbres de la region en la que pretenda in-
sertarse, ya que no se debe olvidar que los usos y costumbres pertenecen a las
fuentes del derecho mercantil en México.

Ahora bien, en cuanto a la adquisicion de Wal-Mart de Centroamérica se
realizé en una compleja e intrincada operacién a través de TFB Corporation,
N.V,, misma que sirvié como una subsidiaria de wMca Central American
Holding, S. de R.L. de C.V,, la que a su vez jugé el papel de subsidiaria direc-
ta de Wal-Mart de México, S.A.B. de C.V.,, y, esta ultima, subsidiaria indirec-
ta de Wal-Mart.

La primera de las subsidiarias a las que antes se ha hecho referencia —es
decir, TFB Corporation, N.V. y sus respectivas empresas sobre las que ejerce
control— son quienes se encuentran obligadas y sujetas a las disposiciones de
caracter fiscal, administrativo y tributario que comprendan las legislaciones
nacionales de los paises en donde operan y llevan a cabo sus negocios.

Escapa al proposito de esta investigacion profundizar en el tema legal y
corporativo de Wal-Mart de México, sin embargo, para lograr esquematizar la
forma en la que opera y el modo en que es ejercido el control y como se rela-
cionan las subsidiarias con las holdings y matrices, basta reiterar que el princi-
pal accionista de Walmex es Wal-Mart Inc., sociedad norteamericana, a través
de Intersalt, S. de R.L. de C.V,, ello lleva cuando menos a imaginar lo enreda-
do del organigrama corporativo que esta empresa maneja.

107



CONTABILIDAD Y FINANZAS SUSTENTABLES EN LAS ORGANIZACIONES

Estrategias y factores de éxito en Wal-Mart México

El constante y exitoso crecimiento que ha sostenido durante mas de los ulti-
mos veinte aflos Wal-Mart de México es extraordinario y exponencial; respal-
dado por los numeros que presenta en sus informes anuales, resulta de resaltar
el incremento en consumidores a los que se ha brindado atencién, el nimero
de tiendas y de empleados que concentra, llegando hoy a ser un empleador tan
grande que sin duda marca una pauta en cuanto al derecho y a las condicio-
nes laborales de México.

Pese a la inestabilidad econémica que caracteriza a la region en la que esta
empresa se ha insertado, el caso de Wal-Mart de México es sin duda alguna uno
de los mas interesantes y dignos de estudio, sobre todo, en lo que respecta a una
materializaciéon continuada del fenémeno de internacionalizacién, expansion
y adaptacion de una gigantesca cadena extranjera, misma que, como se adelan-
t6 en anteriores apartados de este estudio, no solo logré con éxito introducirse
dentro de un contexto sustancialmente diverso a aquel en el que vio su origen,
sino que se ha arraigado a ese ambito local de tal modo que a la fecha llega a
influir econdmica, laboral e incluso socialmente, estableciendo nuevas condi-
ciones que van mas alld de las buscadas ventas domésticas e internacionales.

El éxito de Wal-Mart en México no es una tarea sencilla de abordar, ya
que han sido muchas las estrategias que se han puesto en marcha para sostener
los impresionantes nimeros que la empresa reporta, y son muchos los facto-
res que, superficialmente y de fondo, juegan un papel importante en los opti-
mos resultados obtenidos. Segiin Durand y Wrigley (2009), uno de los puntos
a resaltar es la compatibilidad con el mercado en el que se inserta; no se de-
be olvidar que en el caso de Wal-Mart de México, como ya fue relatado, este
se constituy? a través de la asociacién y posterior adquisicion de Cifra, lo que
asegurd una buena proyeccion en cuanto a la adaptabilidad de nuevo hibrido
frente a las particularidades del mercado mexicano, logrando asi una incrus-
tacion exitosa, sin que el choque de distintas culturas haya sido un obstacu-
lo importante para mantenerse como el lider del mercado minorista, sino que
incluso se ha privilegiado un acercamiento directo con los pequefios produc-
tores de las frutas, verduras y en general de los perecederos que las tiendas co-
mercian (Lugo, 2013).

Otro aspecto que conserva un papel protagoénico en la bonanza de la em-
presa es, en gran parte, el cobijo que le presta el gran poderio casi hegemodnico
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con que Wal-Mart Stores, Inc. cuenta, ya que, como se ha reiterado, no es so-
lo la innovacién que viene en la intima relacién que estas dos transnacionales
sostienen, o la injerencia de la segunda de ellas en el mercado internacional a
nivel mundial que se presta como una plataforma de oportunidades para Wal-
Mart de México de llegar a otros mercados, sino que es precisamente el fac-
tor de la geografia lo que potencializa esta relacion de poder. Y es que, al estar
constituidas en paises vecinos, su logistica en operaciones resulta mucho mas
sencilla, ademas de que los habitos de consumo de su clientes potenciales no
varia en demasia.

Este ultimo punto guarda una estrecha relaciéon con otro factor que no
puede inadvertirse en el presente estudio, es decir, la modernizacién en la for-
ma de comercializar; con la llamada «Wal-Martizacion», el aparato comercial
de México ha experimentado un cambio radical en cuanto a la innovacion en
el comercio, con lo que se ha recurrido a la modificacién de los formatos tra-
dicionales de las tiendas de abasto (Durand, 2009).

En el mismo tenor, Bocanegra y Vazquez (2014) sostienen que el uso apli-
cado de la tecnologia de la informacién es un factor que no debe soslayarse, y
ha de considerarse siempre que se estudie la competitividad en el comercio mi-
norista. El enfoque de la posible optimizacién o reduccion de los costos de pro-
duccioén y distribucion comercial, apunta en gran medida a una solucion por
la que el comercio minorista ha recurrido principalmente en la tltima década,
a saber, el comercio electrénico, con alcances tan variados como la capacidad
de la tienda lo permita, ya sea cubriendo con un radio de demanda local, na-
cional o incluso internacional, posicionando de mejor manera los productos,
evitando incluso con ello que estos perezcan.

Es asi que Wal-Mart de México, al ser una cadena que se ha ocupado de
permanecer a la vanguardia en los factores a que se han hecho referencia en es-
tas breves lineas, solventa de manera eficiente muchas de las problematicas que
la actualidad le demanda, con miras siempre a dar respuesta a las particulares
necesidades de su clientela (Martinez y Sdnchez, 2016), poniendo a su disposi-
cién procesos mucho mas rapidos y eficientes, que fusionan la experiencia de
la compra en tiendas fisicas, con las aplicaciones virtuales y la entrega de arti-
culos seleccionados de la amplia variedad que supone el catdlogo y categorias
de productos, ya sean estos de tecnologia, del hogar o incluso precederos. Esta
innovadora estrategia en la actualidad se ha mantenido con éxito y ha genera-
do mas de 12 ooo productos entregados (Wal-Mart México, 2019 D).
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La facilidad en el acceso que representa el comercio en linea es uno mas de
los aciertos que ha tenido Wal-Mart de México durante la gestion de sus acti-
vidades. Para ello, ha recurrido a distintas herramientas digitales que priorizan
el tiempo y la preferencia de sus consumidores, en observancia de los distintos
perfiles que estos guardan, ofreciéndoles multiples canales de contacto, como
lo pueden ser la tradicional de experiencia de compra en tiendas fisicas, a tra-
vés de su pagina de internet o incluso por medio de la aplicacién de la tienda,
ampliando, ademas, las formas de pago por los productos y profundizando en
dar mas detalle a la forma en la que los clientes pueden dar seguimiento al es-
tatus del trayecto y entrega de su producto.

Esta versatil forma de atender y comercializar a través de los ya sefialados
canales, genera una mejor experiencia, debido a que estos interactiian trans-
versalmente entre si, es decir, sin importar sila compra se hace en fisico, por la
pagina de internet o a través de la aplicaciéon movil, estas dan la oportunidad
al cliente de recoger la mercancia en la sucursal que le resulte mas cercana, o
que la entrega se realice en el domicilio del cliente, incluyendo la posibilidad,
en algunos estados, de hacer pedidos por la plataforma de WhatsApp y otor-
gando promociones para reducir o exentar el costo de la entrega (Wal-Mart
México, 2019 A).

Con una expansién tan grande dentro y fuera de los Estados Unidos de
América, Wal-Mart Stores, Inc. controlaba y lideraba el mercado minorista
con muy poca competencia. Sin embargo, con el paso del tiempo se percata-
ron de que existian barreras infranqueables imposibles de cruzar con un solo
concepto de tienda; habia, por el contrario, que considerar la diversidad tanto
economica como cultural de los clientes potenciales, por lo que plantearon ca-
si desde sus inicios la necesidad de diversificar la oferta conceptual de la tien-
da, cubriendo otros sectores, perfiles y extractos de la poblacion. Wal-Mart de
México replicd con éxito esta vision, adaptando y haciendo propias algunas de
las versiones que en el vecino pais ya se habian puesto en marcha, con corres-
pondiente tropicalizacion necesaria para una adecuada endogenizacion.

Como ya se apuntd, en el caso de Wal-Mart México, se diferenciaron los
establecimientos y las ofertas, resaltando, por ejemplo, el caso de los centros
comerciales Wal-Mart, tal y como los conocemos, con una gran variedad de
productos (aunque principalmente enfocado a los abarrotes). En el caso de
los Sam’s Club, como su nombre bien lo indica, preveia una tienda cuyo ac-
ceso estaba aparentemente condicionado a una membrecia que demostraba
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la pertenencia a ese club, ofrece una variedad de productos, normalmente en
presentaciones muy grandes, con un tamafo institucional a un precio relati-
vamente mddico.

Ahora bien, producto de la adquisicion de Cifra en México, la marca gand
experiencia en cuanto al sector al que iba a ser inserta, sus particulares nece-
sidades, expectativas, poder adquisitivo y otras caracteristicas, que definitiva-
mente vinieron a aportar al acierto que fue su modelo de negocios. Con esto
ultimo se hace referencia, sobre todo, al formato de Bodega Aurrera, la que, en
respuesta a las reveladas necesidades de un mercado mas limitado en cuestio-
nes econdmicas, que correspondia a un gran porcentaje de la poblacion de Mé-
xico y de cualquier otro pais en vias de desarrollo, con un poco de inspiraciéon
a tiendas de descuento europeas, abrié ain mas las puertas a Wal-Mart para
acceder a las clases mds bajas en cuanto a economia respecta (Herrera, 2012).

Naturalmente, después de abocarse a las clases mas bajas, surgio la nece-
sidad de la antitesis y, con ella, la respuesta a que si bien era un mercado mas
limitado, tenia bastante poder adquisitivo, siendo esta la razén de que se im-
plantaran en México las tiendas Superama, cuyo formato iba destinado para
clientes pertenecientes a clase mas alta, cuyos gustos y preferencias —que pu-
dieran considerarse de nicho— eran satisfechos, en su mayoria, de manera mas
exclusiva y selecta por el stock de la tienda, cuyo manejo y resurtido dista un
poco en relacién a las demas tiendas y formatos.

Posteriormente, y en aras de abarcar mas areas de oportunidad de creci-
miento diversificado, siguiendo el camino sobre el que habia andado Cifra, se
establecieron los restaurantes Vips y la tienda de ropa Suburbia, los que si bien
fueron relativamente funcionales, escapaban un poco del objeto central del
Wal-Mart México, siendo esta la principal razén por la que decidié venderlos.
En el caso de Vips, se realiz6 la venta con Grupo Alsea, quien ademas adquirio
El Portén, Ragazziyla Finca, incluyendo a propiedad intelectual, procesos pro-
ductivos, construcciones, procesos de entrega y otros activos intangibles, por
un total de ocho mil doscientos millones de pesos, y fue la Comisioén Federal de
Competencia Econémica quien se encarg6 de analizar y validar la operacion.

Por ultimo, en el afio 2016 se optd por vender Suburbia; en este caso, el
adquirente fue Liverpool, quien compitié contra sus homdlogos para quedar-
se con la marca. Se estima que la decision encuentra una buena justificacion
en la inteligencia de que Suburbia solo representaba un 3.5% de las ventas de
Wal-Mart, de ahi que la estrategia consistié en replantear el rumbo de la em-
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presa, volviendo al objeto central que la ocupa (que es el retailing) y en seguir
invirtiendo a la tecnologia, productividad y comercio en linea.

Logistica y Cedis
C 7/

Sin que sea el objeto principal de este estudio, la logistica que Wal-Mart Méxi-
co ha implementado a lo largo de su historia, desde su constitucién, significé
la posibilidad de dar abasto y resurtir de manera éptima, sin demoras ni mer-
mas, a las distintas sucursales a lo largo y ancho del pais; y, con esto, una ven-
taja sobre sus principales competidores, lo que, en gran medida, se debi6 al
establecimiento de centros de acopio y distribucion para articulos perecederos
y no perecederos (Cedis). Estos centros fueron creados a partir de 1976, con el
objeto de cubrir la gran demanda del consumo en tiendas, teniendo a la ma-
no las mercancias suficientes para resurtirlas, para lo que Wal-Mart de México
y Centroamérica cuenta con el denominado servicio backhaul, que implica el
transporte de los productos perecederos y no perecederos de los mencionados
centros de distribucion a las tiendas para entregarlos, tratando en el trayecto
de optimizar recursos. Para ello, se evitan en lo posible los viajes vacios, por lo
que una vez realizadas la entregas, dentro de la ruta, se recogen las mercancias
de los proveedores para, a su vez, resguardarlas en los centros de distribucién,
por lo que, ademas de ser una red muy 6ptima de distribucion (que claramente
esta mas desarrollada que cualquier otra homoéloga con que cuente la compe-
tencia en el pais), pretende ser amigable con el medio ambiente, segun la pro-
pia pagina web de la empresa (2021).

Entre otros beneficios, este sistema de distribucion representa un avance
en la reduccion de emisiones fosiles, debido a que son mucho menos los viajes
que se realizan a través de este sistema, en comparacion a los que tendria que
hacer por su cuenta cada proveedor. En este ultimo punto, es prudente sefialar
que en cuanto a la cobertura de un eventual riesgo o siniestro, el traslado y el
resguardo de las mercancias —con los riesgos que conllevan cada uno de es-
tos— corre a cargo del proveedor, quien lo asume, blindandose asi Wal-Mart
México de indemnizaciones y pagos de dafios que pudieran acontecer; razén
por la cual es que proporciona la posibilidad de que el proveedor rastreé en to-
do momento su producto.

Actualmente, existen instalados centros de acopio en ciudades como Cu-
liacan, Guadalajara, San Martin Obispo, Villahermosa, Monterrey, Estado de
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México y Aguascalientes entre otros, que cubren las 6rdenes de pedidos de las
sucursales (Herrera, 2012), ello resulta ser una estrategia competitiva que si ge-
nera ventajas competitivas a favor de Wal-Mart México respecto a sus similares
minoristas, ademas de que permite reducciéon de costos, gestion de rechazos y
productos caducos o pasados y el rastreo de mercancia.

Pilares estratégicos de Wal-Mart México

Dentro de la amplia gama de las estrategias que han sido puestas en marcha
por parte del minorista, ademas de las que ya han sido detalladas en las ante-
riores lineas y de las que escapan al propdsito de este estudio, se sefialan como
algunas de las principales y mds importantes, las siguientes.

Responsabilidad corporativa, basada en establecer y seguir una serie de li-
neamientos basados en principios que ayuden a crear una cadena de valor, no
solo para la empresa en si misma, sino que esta llegue a beneficiar a los asocia-
dos, proveedores y consumidores en general (Herrera, 2012). Estas estrategias
dejan claras las prioridades de la empresa y son establecidas por el Comité de
Responsabilidad Corporativa, encabezado por el director general y formado
en su mayoria por altos ejecutivos de diversas areas de la empresa (Wal-Mart
de México, 2020 I).

El comité, a través de las politicas, practicas, principios y lineamientos,
busca antes que nada allegarse de una objetiva evaluacion de las iniciativas de
responsabilidad corporativa que a la fecha se siguen, asi como el avance en su
implementacion; propiciar el desarrollo sustentable de la empresa, tratando de
dar pauta para el seguimiento de tendencias nacionales e internacionales que
aseguren un buen posicionamiento de la empresa, tratando de mantener el li-
derazgo en su labor.

Adicionalmente, dicho comité busca de manera constante la identifica-
cion y el andlisis de las problematicas internas y de las areas de oportunidad
que puedan desarrollarse y explotarse dentro de la empresa, siempre fiel a la
visién que se establezca a largo plazo y en pro de lo que resulte mejor para los
clientes, el negocio y la sociedad, apoyando la consolidacién de cambios es-
tructurales y estableciendo los planes de accion, indicadores, politicas y pro-
cedimientos internos con impactos positivos en este ambito.

En cuanto al medio ambiente, esta estrategia, ademas de buscar lo que
resulte mas benéfico para la empresa en términos econémicos y productivos,
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trata de conciliar estos temas privilegiando una politica de sustentabilidad, ase-
gurandose de la optimizacién de todos los recursos que se hallen involucrados
con las actividades de la empresa, en aras de aportar en la medida de lo posi-
ble a la conservacion del medio ambiente (Herrera, 2012).

El establecimiento, refrendo y seguimiento del compromiso con el me-
dio ambiente, va desde el andlisis de garantia de que sus productos y servicios
no contribuyan al acelerado deterioro del medio ambiente ni generen el con-
sumo irresponsable de recursos naturales en su produccion, almacenamien-
to o distribucion, estableciendo, ademas, metas realizables y capacitaciones
constantes para sus asociados y sus proveedores, relacionadas con el cuidado
ambiental. Muy de la mano con este ultimo punto (del desarrollo y la imple-
mentacion de nuevas y mds sofisticadas tecnologias) contribuye a la reduccion
de la contaminacion.

Un claro ejemplo de la busqueda de una cadena completa de valor agre-
gado en temas del cuidado del medio ambiente es el que ya fue expuesto en
un anterior apartado de este mismo estudio, a saber, el servicio backhaul y el
establecimiento de diversos centros de acopio en los que se resguarda la mer-
cancia, de modo tal que, gracias a este sistema de distribucion, se evita el gasto
excesivo de combustible y la sobreexposicién de este al medio ambiente, redu-
ciendo emisiones que se generarian si cada productor tuviera que llevar por si
mismo los productos a Wal-Mart. De esta forma se acoplan consecuentemen-
te distintos procesos en uno (Hernandez, 2018)

Del mismo modo, la empresa ha invertido 598.8 millones de pesos en ini-
ciativas energéticas y 313 millones en iniciativas sustentables, refrendando sus
compromisos y adquiriendo nuevas metas para abastecer el 100% de la ener-
gia renovable de sus tiendas para el afio 2035, ser una empresa con cero emi-
siones netas para el 2040 y, finalmente, ayudar a proteger, gestionar y restaurar
al menos 20 millones de hectareas de tierra y dos y medio millones de kiléme-
tros cuadrados de océano para el mismo ano (Wal-Mart de México, 2020 F).

El enfoque social estd fundamentado hacia las personas, sus asociados,
proveedores y comunidad en general. Basados en el principio del respeto por
el individuo, el servicio al cliente, la busqueda de la excelencia y la actuacion
con integridad, Wal-Mart genera programas de desarrollo disefiados hacia las
funciones de sus asociados de staff y de operaciones en todos los niveles jerar-
quicos de la compaiiia.
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En el apartado de gobierno corporativo, la empresa ha hecho puntual én-
fasis en cuanto a las normas, principios y procedimientos que regulan su es-
tructura y aseguran su buen funcionamiento, con apego a los principios éticos
que la empresa persigue como maximas de optimizacion de sus funciones. Del
mismo modo, bajo la dptica de la integridad y estrictos estandares de ética em-
presarial, asi como de la legislacion aplicable en México, es como se llevan a
cabo sus actividades diarias.

La empresa cuenta con una declaracion ética que es vinculante y de obser-
vancia para todos los asociados en cualquier puesto de la empresa y, de mane-
ra generalizada, en cualquier parte del mundo; del mismo modo, se aconseja
a los proveedores, consultores y terceros que conozcan y cumplan con lo esta-
blecido en esta guia para evitar cualquier clase de problematica. Actualmente,
como parte de esta estrategia se han impartido mas de 116 mil horas de capaci-
tacion a los asociados, buscando unificar acciones de acuerdo a la declaracién
de ética, que a su vez estd compuesta por seis presupuestos basicos, a saber: li-
derazgo, evaluacidn de riesgos, normas y controles, sensibilizacion, capacita-
cién y monitoreo y respuesta (Wal-Mart de México, 2020 I).

Entre las dreas que comprende la declaracion de ética de la empresa se en-
cuentran el comercio exterior, la proteccién al consumidor, licencias y permi-
sos, abastecimiento responsable, condiciones laborales y empleo, seguridad de
los productos, sistema de anticorrupcion, prevencion de lavado de dinero, pri-
vacidad, antimonopolio, etc.

Todas estas acciones en conjunto se han visto positivamente reflejadas en
diversas areas de las tiendas y Cedis, basta con observar los tltimos reportes
de accidentes tanto de asociados como de clientes en tiendas en Centroaméri-
ca en los ultimos cinco afos, mismo que decreci6 un 52 y 58%, respectivamen-
te. La misma suerte se corrié en México, en donde los accidentes de clientes y
asociados disminuyeron en un 67.5% y 60.1%, respectivamente (Wal-Mart de
Meéxico, 2020 C).

Existen conductas que la empresa pretende prevenir y erradicar, como el
consumo de alcohol, sustancias alucinégenas, acoso y discriminacion, entre
otras; asi también pugna por ciertas medidas afirmativas como la de una re-
muneracion justa, estableciendo salarios y jornadas laborales mas equitativos.
Dentro de los mecanismos de control que prevé esta estrategia, se encuentran
las denuncias formales, que pueden hacerse para que se inicie una investiga-
cion, con eventuales consecuencias, a través de diversos medios, desde la linea
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telefonica de ética global, el sitio en internet destinado para ello y, finalmente,
de forma directa, a puertas abiertas en la sucursal.

Esta estrategia se volvi6 especialmente trascendente en los ultimos afos,
debido a que aconteci6 una contingencia sanitaria que rapidamente se trans-
formo en una pandemia, para lo cual hubo que dar oportuna respuesta. No
debe olvidarse en este punto que al ser una tienda de suministros, se vuelve
esencial e indispensable que esta mantenga un adecuado funcionamiento pa-
ra proveer de viveres a la poblacion en general, buscando, ademas, evitar que
esta se ponga en riesgo al acudir a las sucursales. En este tenor, las empresas
crearon e implementaron en México y Centroamérica mas de 220 protocolos
de seguridad covip-19 para clientes y asociados, atendieron denuncias rela-
cionadas con este tema y se realizaron capacitaciones de 141 500 asociados, en
materia de seguridad y prevencion ante el covip-19.

Estrategia de logistica inversa

Esta estrategia esta enfocada en un modelo que prevé la existencia de produc-
tos con defectos, los que logicamente puede generar desconfianza e incluso
eventuales dafos a la salud de los consumidores, por lo que, de forma similar
a algunos otros programas que se han analizado, la empresa deposita la obli-
gacion y las facultades de direccion en personal de gerencia, que tendrd a su
cargo a un conjunto de empleados subordinados, repartidos en areas estraté-
gicas dentro de la tienda para buscar que se cercioren del estado del producto
y, en general, de que las condiciones sean las mds 6ptimas para la comodidad
del consumidor.

La responsabilidad es depositada bajo el clasico esquema de Wal-Mart de
«cascada» (Alvarado y Leyva, 2018), y depende de que el gerente realice bien
su trabajo, ademas de que posea las habilidades y el don de mando necesario
para influir en sus empleados de modo total que el trabajo, la produccion y la
revision de los productos estén bien realizados, bajo los mas altos estandares
de calidad.
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Estrategias de Wal-Mart de México ante
la contingencia sanitaria por el cOvib-19

En México, tal y como lo mencionan Oropeza, Macias y Guzman (2021), debi-
do a la tardia respuesta del Gobierno Federal y a la falta de un conciso plan de
accion para hacer frente a la llegada del covip-19, fueron los gobiernos estata-
les y municipales los que decidieron emprender acciones preventivas, entre las
que destacaron el distanciamiento y aislamiento social, suspension de clases,
implementacién de la modalidad laboral del home office y, en general, toda sus-
pension de actividades que no fueran catalogadas como esenciales.

Sin duda, el desfase en los tiempos y, sobre todo, en las formas en las que
fueron puestas en marcha tales medidas, asi como las singularidades propias
de la poblacién mexicana, sus habitos especificos, propension al desacato de
medidas de esta naturaleza escusados por su economia emergente del dia a dia,
entre otros factores, provocaron un rapido aumento en las contagios del virus
SARS-cov-2 en todos los estados de México, propagandose tanto en razén de
una persistencia atribuible a los hébitos persistentes de la poblacidn, tales co-
mo las actividades rutinarias repetitivas como el hecho de asistir al trabajo, asi
como en razén de un comportamiento irracional atribuible en este caso a la
aleatoriedad o azar derivado del denominado Animal Spirits (Lagunas, Agui-
lar y Reyes, 2021).

Ante la crisis de salud generada por la pronta propagacion del virus a lo
largo y ancho del pais, la contraccién econdémica que detono la serie de medi-
das preventivas y un panico mas o menos generalizado en la poblacién, no es
de extrafiar que se presentara un reto sin precedentes a toda la industria mexi-
cana, especialmente para aquellas dedicadas al comercio minorista, también
llamado retail, con singular énfasis en las que han creado sus lazos de sosteni-
bilidad con pequenos y menores productores, que se encargan de surtirle de
muchos de los productos con los que comercia. El reto radica precisamente en
dar abasto de manera continua y suficiente a un sector importante de la pobla-
cién con tendencias a las compras de panico, ante un escenario de total incer-
tidumbre a nivel econdémico tanto de los clientes, asociados y productores de
los cuales depende en mayor o menor medida.

Es por todo esto que Wal-Mart de México se dio a la tarea de analizar los
datos con que contaba, considerando cada regién en la que tiene presencia,
asi como a través de sus diversos formatos de tiendas y divisiones comercia-
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les, el habito de consumo y el ticket promedio de cada cliente. Con dicha in-
formacion fijé un rumbo para seguir, apoyado de cinco acciones principales
para dar respuesta al gran reto que le representé el covip-19, dichas medidas
consistieron en:

» Apoyar a sus asociados que trabajan diariamente en tiendas, clubes y
centros de distribucion.

« Servir a sus clientes brindando acceso a alimentos y productos esen-
ciales, manteniéndolos seguros.

 Ayudarse unos a otros, incluidas las comunidades a las que sirven y a
sus proveedores.

« Manejar el corto plazo de forma efectiva, financiera y operativamente.

 Impulsar su estrategia, incluso en momentos de crisis

Para el primero de estos rubros, Wal-Mart de México tomo responsabili-
dad y prioridad en lo que respecta a sus trabajadores (asociados), que laboran
al interior de todos los formatos de sus tiendas, asi como aquellos que prestan
sus servicios en los centros de distribucidn, especialmente de aquellos que se
encuentran dia con dia en contacto directo con los clientes, para lo cual se les
doto del equipo de proteccidon indispensable para prevenir su contagio, ade-
mas de que, como se adelantd ya en esta investigacion, fueron creados 225 pro-
tocolos de seguridad.

El trato que la empresa tuvo que brindar a partir de la referida pandemia a
sus asociados cambi¢ diametralmente, debido a que fue necesario abordar ca-
da aspecto de su vida laboral desde un enfoque preventivo, en pro de su propia
seguridad, asi como la de los clientes y demds companeros. Se lanzaron campa-
fias complementarias a los mencionados protocolos, que invitaban a su perso-
nal a seguir cuiddndose aun fuera de los establecimientos, dentro de su hogar
y en los trayectos de este a su trabajo. En este tltimo punto, Wal-Mart de M¢é-
xico y Centroamérica proporcioné transporte por su cuenta para el conjunto
de asociados que vivieran en comunidades o localidades de dificil acceso, con
lo que se busco garantizar, en la medida de lo posible, la sobreexposicion de sus
elementos a transportes publicos en donde, sin duda, existian mayores proba-
bilidades de ser contagiados.

Adicionalmente, conscientes del peligro que el virus sARs-cov-2 supone,
en especial, para los adultos mayores, Wal-Mart de México y Centroamérica
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otorgd a 23 ooo de sus asociados que encuadraban en los grupos de pobla-
cion vulnerable (mayores de 60 aflos y mujeres embarazadas) licencias para
ausentarse de sus labores con goce de sueldo, inicialmente solo por 14 dias —
que terminarian por extenderse hasta el mes de agosto— (Wal-Mart de Mé-
xico, 2020 E), en atencion a la sostenida incidencia de contagios. Fue a través
de esta accion que, pese al costo que de facto le implico, la empresa se asegu-
16 de paso de no sufrir una propia contingencia laboral por la eventual muer-
te de sus trabajadores.

Se tomd también la medida de la implementacién y refuerzo del trabajo
remoto y el home office para asociados cuya labor lo permitiera, esto aconte-
cid tanto en México como en Centroamérica, medida que se estima bien im-
plementada en tanto que se realizé con una serie de acciones complementarias
que le dieron un valor agregado a esta modalidad de trabajo a distancia. A sa-
ber, se desarrollaron iniciativas de salud emocional para evitar el estrés y el
desgaste que el aislamiento ha probado provocar, se impartieron talleres y cla-
ses de diversos indoles en sesiones grupales para los trabajadores y su familia,
tales como yoga y platicas de como desarrollar una mentalidad resiliente, po-
niendo, ademas, a disposicion de quien lo necesitara, consultas médicas gra-
tuitas. Gracias a este tipo de medidas es que podemos constatar que Wal-Mart
de México fue mas alld de las acostumbradas medidas tradicionales y deja en-
trever sus grandes capacidades y lo que ya se adelantaba, la forma en la que la
«cultura» de Wal-Mart busca incidir, casi de forma integral, en todos los aso-
ciados, productores y clientes.

Ahora bien, en cuanto a las acciones enfocadas a la clientela, se buscd
generar su seguridad y, con ella, la tranquilidad a todos los consumidores,
aumentando la modalidad de entrega a domicilio, con un incremento en los
procesos de limpieza y sanitizacion de dichos productos que se entregaron has-
ta el hogar del cliente. En las tiendas, ademas de un estricto régimen ciclico de
limpieza y desinfeccion generalizada, se procurd en lo posible dejar de usar el
efectivo y se siguieron los ya antes referidos protocolos de sanidad, consisten-
tes algunos de ellos en permitir el acceso a una sola persona por familia y de
manera ordenada, asi como contar con orientacion personalizada para aque-
llos clientes mayores de sesenta aflos o mujeres embarazadas, para auxiliarles
en la busqueda de sus productos y agilizar su transaccion.

Aunado a lo anterior, de manera conjunta con otras empresas del mismo
ramo, Wal-Mart de México ayudo en la creacién de una guia que detalla una
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serie de buenas practicas durante los procesos de preparacion, compra y entre-
ga de pedidos de comercio electrénico durante la pandemia de covip-19, con
lo que se refrendo la postura de la empresa al respecto, apostando en gran me-
dida por los sistemas y plataformas de eCommerce en sus distintos formatos,
brindando la posibilidad de que el cliente elija los productos que desea adqui-
rir, para posteriormente pasar por ellos en la denominada modalidad pickup,
en la que se puede seleccionar la fecha y la hora para pasar a los puntos desti-
nados para tales efectos, a recoger la mercancia, dandose prioridad en esta se-
leccion a los grupos mayormente vulnerables al virus.

En cuanto a los costos de los productos, Wal-Mart de México puso en
marcha una estrategia que generd un doble impacto, viéndose beneficiado un
sector importante de la poblacion y ellos mismos al mantener la venta. Dicha
estrategia consistio en procurar el sostenimiento de los precios de mas de 300
articulos identificados como de primera necesidad, iniciando este programa
de manera aislada en su formato Aurrera, solamente para el valle del centro de
México, pero gracias al repunte de ventas, poco a poco se extendié por todo
el pais y para todo el aflo 2020. Del mismo modo y ante el inminente cambio
de habitos de consumo que trajo consigo la pandemia y las nuevas necesida-
des del consumidor promedio, dentro del mismo formato Aurrera, que, como
ya se ha especificado a lo largo de la presente investigacion, esta dirigido a un
estrato de la poblacion mads bajo en lo que su economia respecta, se promo-
vieron campanas tales como «Morralla» y «Cafionazos» (Wal-Mart de Méxi-
co, 2020 H), siendo la primera de éstas, aquella que iba enfocada a la puesta a
disposicién de productos al puablico, cuyo precio parte de los cinco pesos, con
lo que se aseguro exitosamente que se aumentara de forma considerable la ad-
quisicion de productos en tiendas, pese a la contracciéon econdémica que sufrid
la sociedad mexicana.

Otro punto interesante a resaltar de entre las estrategias que esta empresa
puso en marcha para enfrentar los efectos econdmicos que genero el covip-19
en México y Centroamérica, fue el enfoque que se dio hacia los proveedores;
y es que no debe perderse de vista que esta cuenta con cerca de 41186 provee-
dores, de los que la mayoria la constituyen micro y pequefias empresas, de ahi
que se vieron en la necesidad de otorgar ciertos apoyos a estos, en aras de con-
servarlos y, sobre todo, de asegurar la continuidad en el abasto de los produc-
tos con los que comercia.
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Los aludidos apoyos consistieron principalmente en un programa de fi-
nanciamiento a través de factoraje, por el cual se pretendia que los proveedores
pudieran convertir sus cuentas por cobrar en efectivo de forma casi inmediata,
con lo que se brinda mayor liquidez y con ello una mejor capacidad de cumplir
con las obligaciones que en términos econdmicos requiera su proceso de pro-
duccidn. A través de estas acciones, la empresa se asegura de contar con una
cadena de abasto que siga siendo eficiente; ello en atencién de que, como es
bien sabido, la pandemia y el radical cambio en el mercado provocé que toda la
industria mexicana, sin importar el ramo, tuviera que tomar sus precauciones.

Curiosamente, al respecto del ultimo punto mencionado, y contrario a lo
que se pudiera pensar en cuanto a las dificultades que pudieran haber sufrido
los productores en cuestiones econdmicas y los efectos de estas circunstancias
a un plano macroecondmico, se esperaria la reducciéon o disminucién de la ex-
portacion o en general de la produccidn de bienes y servicios, lo que, como ya
se adelanto al inicio de este parrafo, no acontecid, al menos durante los prime-
ros trimestres a partir de que el virus sars-cov-2 llegara a México; al efecto,
Lagunas, Oropeza y Bautista (2021) sefialan que en el caso de Aguascalientesy
Quintana Roo, ambos estados productivos, en el caso de Aguascalientes, dedi-
cado preponderantemente a la industria automotriz y en el de Quintana Roo,
a la actividad turistica en toda su extension, durante el primer trimestre del
afo 2020, no se observaron cambios significativos en las importaciones de am-
bos Estados. Lo que si cambi6 sustancialmente a partir de las medidas de dis-
tanciamiento social, fue la exportacion de las mercancias de dichas entidades,
esto, segun explican los autores, probablemente se deba a al tiempo en que se
dieron los cierres comerciales en otros paises, antes de lo sucedido en México.

Es asi que para ejemplificar la situacion que vivian las pequefas y media-
nas empresas productoras, durante los primeros trimestres del afo 2020, bas-
ta con ver que en el caso de Aguascalientes se incrementd cinco veces el valor
estadistico de localizacion, analogo a la media de exportaciones y, por su par-
te, Quintana Roo aumenté tres veces este valor.

De todo lo antes expuesto, se puede concluir que las medidas por las que
optd Wal-Mart de México, si bien llevan la intencidn de brindar un apoyo a sus
proveedores, lo cierto también es que llevaban implicita la intencién de con-
servarlos, sea por el riesgo que estos pudieran correr ante la contraccion ge-
neralizada de la economia, o bien, por la oportunidad que tenian de llevar su
producto a otras partes del mundo. Sin importar el motivo por el cual lo hicie-
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ron, los resultados fueron 6ptimos e incluso le reditud a la empresa en temas
como la oportunidad de explotar el propio factoraje, asi como un fortaleci-
miento interno en mayor medida que su competencia directa.

De este modo es que las medidas y acciones implementadas por Wal-Mart
de México resultaron ser efectivas, mas alld de las cuestiones sanitarias, para
prevenir un posible impacto negativo de la pandemia por el covip-19, blin-
dandose en cuanto a su suministro, al apalancamiento de costos y mostrando
una rapida adaptacion al dramatico cambio en habitos de consumo vy la visi-
ble reduccion de la capacidad adquisitiva del cliente captivo y del ticket prome-
dio, a través de su autodenominado omnicanal (Wal-Mart de México, 2020 D).

Situacion financiera de Wal-Mart México:

La situacion financiera y fiscal de Wal-Mart México es especialmente relevan-
te para el estudio que ocupa a esta investigacion, ya que es a través del analisis
financiero y contable que se puede comprobar el verdadero estado que guar-
da la empresa. No debe olvidarse que los grandes contribuyentes en México
se han vuelto el blanco en la mira de las autoridades hacendarias, basta con
realizar un simple analisis de las ultimas reformas en materia fiscal, que en-
sanchan las facultades de comprobacién a cargo del fisco federal, asi como el
establecimiento de politicas recaudatorias cada vez mas rigidas; con relaciéon a
este ultimo punto, la modificacion a la Ley Federal para la Prevencion e Iden-
tificacion de Operaciones con Recursos de Procedencia Ilicita, que aumenta
los supuestos en que las personas fisicas y morales pueden caer en supuestos
sancionables en materia de prevencion de lavado de dinero, la inclusion del ti-
po penal de defraudacidn fiscal al catdlogo de aquellos delitos que ameritan la
medida cautelar de prisién preventiva oficiosa a través de su equiparacion a la
delincuencia organizada (recientemente declarado inconstitucional), son solo
algunas de las medidas de corte legislativo que los Poderes mexicanos han im-
plementado en busqueda de asegurarse del puntual cumplimiento de las obli-
gaciones fiscales por parte de contribuyentes, destacando como ya se dijo, los
grandes contribuyentes.

En este orden de ideas, no es de extranarse que en febrero del afo 2020,
la Procuraduria Fiscal de la Federacion presentara una denuncia en contra de
la empresa Wal-Mart, por haber realizado la venta de su cadena de restauran-
tes a través de una estrategia fiscal que le permitié de manera irregular evitar
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el pago de impuestos; la denuncia se dio como resultado de la revision a la que
se le sometio por los ejercicios del 2014 a 2019, por lo que la empresa optd por
llegar a un acuerdo reparatorio y evitar la responsabilidad penal tanto para las
personas fisicas involucradas como para la persona moral, aqui es prudente
remembrar que en la legislacion mexicana se contempla ya la posibilidad que
una adjudicar una responsabilidad de cardcter penal a las personas morales con
consecuencias tales como la disolucion.

Es por ello que, después del pago de 8 079 millones de pesos por concep-
to de dicho acuerdo reparatorio —se vio reflejado en el estado de resultados
trimestral de junio de 2020—, la empresa ha resuelto poner mayor atencién a
sus obligaciones contributivas y llevar a cabalidad sus resultados y sus flujos
de efectivo consolidados de conformidad con las Normas Internacionales de
Informacién Financiera.

La siguiente informacion, que se muestra a manera de tablas, fue obtenida
del Resumen financiero de 10 afios, consultable en la pagina oficial de internet de
la empresa, asi como de los informes anuales que se hallan en el mismo sitio. En
las siguientes tablas, podemos observar como se ha mantenido un crecimiento
alo largo de toda la década, al menos en cuanto a la totalidad de los ingresos;
del mismo modo, se proporciona la informacion respectiva a la utilidad por
operacion, con el objeto de distinguir que los ingresos no siempre correspon-
den al parametro mas fidedigno para analizar el crecimiento de una empresa.

Asi es, pues, que en la segunda tabla se puede observar que el crecimiento
no es tan lineal como lo aparentan los ingresos de la empresa, sufriendo, por
ejemplo, un descalabro en el afio del 2005, ejercicio en el que se desplom¢ es-
te rubro en mil ochocientos ochenta y ocho millones de pesos; del mismo mo-
do, se presenta su antitesis natural, en este caso, el impuesto a la utilidad, que
como se puede observar incremento considerablemente, en especial del ejer-
cicio 2019 al 2020.

Por altimo, para consolidar la imagen que en este trabajo se ha proporcio-
nado de la situacion financiera y contable de la empresa analizada, se presen-
tan de forma ordenada y descendente por cada afio en la década a que se cifie
esta investigacion, el total del activo que posee la empresa, comparandolo in-
mediatamente con el total del capital contable, que, como puede observarse en
la grafica, es mucho mas variable en relacion al activo.

Adicionalmente, sin que corresponda completamente a la situacion fi-
nanciera, a manera de corroboracion del crecimiento que alega la empresa,
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efectivamente ha permeado y sigue expandiéndose y controlando el mercado
minorista de los paises en los que tiene presencia. Se adjuntan dos ultimos cua-
dros, que revelan el total de unidades que ha tenido en los tltimos diez anos
que abarcan sus informes.

Ilustracion 1. Total de ingresos de Wal-Mart México y Centroamérica 2010 al 2019.
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Fuente: Resumen financiero a 10 afios, Informe financiero y Asc Wal-Mart México y Centro-
américa. Elaboracién propia.
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Ilustracion 2. Utilidad de operacion de Wal-Mart México y Centroamérica 2010 al 2020.
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Fuente: Resumen financiero a 10 afios, Informe financiero y Asc Wal-Mart México y Centro-
américa. Elaboracion propia.

Iustracion 3. Impuesto a la utilidad Wal-Mart México y Centroamérica 2010 al 2020.
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Fuente: Resumen financiero a 10 afios, Informe financiero y AsG Wal-Mart México y Centro-

américa. Elaboracion propia.
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Tlustracion 4. Total activos Wal-Mart México y Centroamérica 2010 al 2020.
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Fuente: Resumen financiero a 10 afios, Informe financiero y Asc Wal-Mart México y Centro-
américa. Elaboracion propia.

Ilustracion 5. Capital contable Wal-Mart México y Centroamérica 2010 al 2020.
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Fuente: Resumen financiero a 10 afios, Informe financiero y AsG Wal-Mart México y Centro-
américa. Elaboracion propia.
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Tustracion 6. Total unidades de negocio Wal-Mart.
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Fuente: Resumen financiero a 10 afios, Informe financiero y AsG Wal-Mart México y Centro-
américa. Elaboracion propia.

Ilustracion 7. Total de unidades de negocio de Wal-Mart en México.
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Fuente: Resumen financiero a 10 afios, Informe financiero y AsG Wal-Mart México y Centro-

américa. Elaboracion propia.
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Razones financieras de Wal-Mart de México:

Los estados financieros concentran y aportan la informacién que se genera en
contabilidad, esta informacién puede ser analizada e interpretada para enten-
der el estado que guarda la empresa a la fecha que se genera esa informacion.
Este analisis se puede realizar por medio de razones financieras que son indi-
cadores que permiten conocer la forma en la que estd compuesta la estructura
financiera de la empresa e identificar el estatus, de modo tal que si se estudian
los suficientes datos se pueden realizar excelentes resimenes histéricos o in-
cluso proyecciones.

En el particular caso de Wal-Mart de México, se estima que a través, pre-
cisamente, de estas razones, aplicadas a los ultimos tres afos de operacion a
que hacen referencia los informes financieros que la empresa hace publicos, se
puede esquematizar su comportamiento, situacién econémica y financiera de
cara a un nuevo ejercicio fiscal.

Las razones financieras evaluan diferentes partes de la estructura de los
estados financieros y se pueden clasificar en 4 rubros:

o Razones de liquidez: indican la liquidez con la que cuenta la empresa
en periodos cortos.

» Razones de endeudamiento: mide la cantidad de activos que estan fi-
nanciados por terceros.

o Razones de rentabilidad: mide qué tan rentable es la empresa en fun-
cién de deuda y gastos necesarios.

» Razones de operacion: determinan el valor creado, la utilidad que ge-
neran sus activos.

Razones de liquidez

Razén de solvencia (activo circulante / pasivo circulante) mide la capacidad
de pago que tiene la empresa a corto plazo (menos de 12 meses). Mientras mas
grande sea el resultado mejor es el resultado de la empresa; sin embargo, el va-
lor bajo también indica que la compaiia tarda menos tiempo en convertir sus
activos en efectivo para cubrir sus obligaciones.
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Tabla 1. Razon de solvencia.

Ejercicio Resultado

2020 0.99
2019 1.00
2018 1.01

De acuerdo con la informacién obtenida de los estados financieros de
Wal-Mart para los ejercicios de 2018, 2019 y 2020, se puede observar que su
solvencia va disminuyendo en cada ejercicio, pero también puede indicar la
eficiencia que tiene de cobro; por eso es importante analizar esta razén en
conjunto con otras. La disminucién se mantiene constante, de 1 punto cada
ejercicio. Indice de solvencia inmediata o prueba 4cida ([activo circulante-in-
ventarios] / pasivo circulante) representa un indice de solvencia mas estricto
al excluir los inventarios.

Tabla 2. Prueba acida.

Ejercicio Resultado

2020 0.43
2019 0.41
2018 0.46

Se puede observar que la solvencia de la empresa en 2020 aumenté en
comparacion con 2019, pero es menor a la que se tenia en 2018.

El capital neto de trabajo (activo circulante-pasivo circulante), muestra
todos los activos con los que cuenta la empresa para operar, cuando mayor es
el resultado indica la capacidad que tiene la empresa para cubrir con sus obli-
gaciones a corto plazo.

Tabla 3. Capital de trabajo neto.

Ejercicio Resultado

2020 1 344.98
2019 406.22
2018 1449.33
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En 2019 se pierde la capacidad neta de trabajo en un 71.97%, comparado
con 2018, y se mantiene la tendencia en 2020, disminuyendo en un 431.10%.
Observamos que en 2020 la empresa no tiene la capacidad para cubrir sus obli-
gaciones con los bienes que cuenta.

La razon de efectivo ([Efectivo + efectivo y equivalentes + inversiones
temporales] / pasivos circulantes) solo considera el efectivo y equivalentes pa-
ra determinar la capacidad de pago de sus deudas a corto plazo, por lo que es
una de las razones mas conservadoras.

Tabla 4. Razon de efectivo.

Ejercicio Resultado

2020 0.2898
2019 0.2719
2018 0.3401

En 2020 la empresa Wal-Mart increment6 su capacidad para cubrir sus
obligaciones a corto plazo casi 2 puntos.

Razones de endeudamiento

Razon de deuda (pasivos totales / activos totales) indica la solidez de la em-
presa y el apalancamiento que tiene. Indica la capacidad de pago que tiene la
empresa con sus activos. Entre menor sea el resultado, menor es el apalanca-
miento y mayor la seguridad que tiene.

Tabla 5. Razén de deuda.

Ejercicio Resultado

2020 0.53
2019 0.52
2018 0.46

Con esta razon financiera observamos que el apalancamiento que tiene la
empresa ha ido aumentando en cada ejercicio. La solidez que tiene la empresa
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cada vez es menor, aunque esta no sufrié un cambio significativo en el ultimo
ejercicio, a pesar de la pandemia.

La razén de deuda a capital (total pasivo / total de capital) indica la parti-
cipacién que tienen en la adquisicion de activos socios y acreedores, sa quién
le pertenece la empresa realmente, a los socios o acreedores? Cuando mayor es
el resultado la participacion de los acreedores también lo es.

Tabla 6. Razon de deuda a capital.

Ejercicio Resultado

2020 1.14
2019 1.08
2018 0.86

Los datos arrojados con esta razén nos indican que la participacién que
tienen los acreedores se ha incrementado y que la empresa realmente les per-
tenece.

Razones de rentabilidad

El margen bruto de utilidad ([ventas-costo de ventas] / ventas netas) indica el
porcentaje de utilidad bruta que ha tenido la empresa, el primer nivel del esta-
do de resultados. Con este indicador se puede tener una idea generalizada de
la eficiencia que tiene cada uno de los elementos que forman el costo necesa-
rio para la produccién. Entre mayor sea el resultado mayor eficiencia se tiene
en la produccion.

Tabla 7. Margen bruto de utilidad.

Ejercicio Resultado

2020 0.2309
2019 0.2289
2018 0.2295

Vemos que en el ejercicio de 2019 la utilidad bruta es menor que el ejer-
cicio anterior, y en el aflo de 2020 el porcentaje de utilidad incrementd, por lo
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que no se vio realmente afectada por la pandemia; tuvieron una mejor eficien-
cia en el manejo del costo.

Tabla 8. Utilidad de operacion.

Ejercicio Resultado

2020 0.0705
2019 0.0761
2018 0.0792

Utilidad de operacioén (utilidad antes de impuestos / ventas netas): indica
el porcentaje de utilidad antes de impuesto; es el segundo nivel del estado de
resultados donde a la utilidad bruta se le restan gastos de administracion y fi-
nancieros. Al considerar gastos administrativos y financieros para determinar
el porcentaje de utilidad, obtenemos que tiene una tendencia a la baja.

Utilidad neta (utilidad neta / ventas netas): representa el porcentaje de uti-
lidad que generd la empresa después de todos los costos, gastos e impuestos en
los que incurri6 para generar el ingreso en un periodo determinado.

Tabla 9. Margen de utilidad.

Ejercicio Resultado

2020 0.0476
2019 0.0586
2018 0.0596

En el porcentaje real de ganancia obtenida con relacién a las ventas ne-
tas, comparado con los 3 ultimos, se observa que ha ido disminuyendo, y en el
ejercicio de 2020 el decremento fue muy significativo por el impacto que tuvo
la pandemia. El indice de inversiones de capital (activo fijo / capital contable)
indica la capacidad que tiene la empresa para adquirir nuevos activos.
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Tabla 10. Indice de inversiones de capital.

Ejercicio Resultado

2020 1.09
2019 1.08
2018 0.85

La capacidad para adquirir nuevos activos ha incrementado en los ulti-
mos ejercicios.

Razones operativas
La rotacion de activos (ingresos totales / activos totales) indica el grado de des-
empefio que tienen los activos para generar ingresos. Un mayor resultado in-

dica una mayor eficiencia en su uso.

Tabla 11. Rotacidn de activos.

Ejercicio Resultado

2020 1.94
2019 1.85
2018 2.01

La capacidad de los activos para generar ingresos en 2019 disminuyd un
7.96% respecto de 2018, pero en 2020 se incremento un 4.86%.

La rotacién de cuentas por cobrar ([{ventas por cobrar inicio periodo-
ventas por cobrar periodo} /2] / [ventas netas/365]) muestra los dias que la em-
presa tarda en recibir el pago de las ventas a crédito.

Tabla 12. Rotacion de cuentas por cobrar.

Ejercicio Resultado

2020 8.84
2019 7-74
2018 7.12
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En el ejercicio de 2020, la capacidad de cobrar se vio disminuida, enton-
ces, tomando en cuenta la razon de liquidez, podemos ver que no fue mas efi-
ciente la capacidad de cobro de la empresa.

La rotacién de cuentas por pagar ([{cuentas por pagar inicio del periodo
- cuentas por pagar final del periodo} / 2] / [ventas netas / 365]) indica los dias
que la empresa tarda en pagar a proveedores y acreedores.

Tabla 13. Razdn de liquidez.

Ejercicio Resultado

2020 48.04
2019 49.16
2018 50.48

Con esta razén observamos que los dias de crédito que tiene la empresa
han ido disminuyendo.

Metodologia

El objetivo de la presente investigacion es el de medir el desempenio de la em-
presa Wal-Mart de México a través de la década comprendida entre los afios
2010 al 2020, con la finalidad de encontrar constantes atribuibles entre las estra-
tegias que la empresa ha implementado, en el contexto que ha sido ya detallado,
y los resultados obtenidos, para responder al cuestionamiento primordial que
funge como eje de esta investigacion, a saber, ;como puede una empresa lider
en su ambito seguir creciendo dentro de un mercado tan competido como lo
es el mexicano y con estratos tan dispares entre su poblacion?.

Es asi que se plantea una investigaciéon con un enfoque mixto, en tanto que
se recopila, analiza e integra informacion de naturaleza cualitativa, asi como
cuantitativa; en el particular caso que se presenta, se estima indispensable co-
nocer a detalle las caracteristicas que contextuales y casuisticas que distinguen
a Wal-Mart de México de su competencia, desde su estructura corporativa, el
tipo de formatos que utiliza para los diversos estratos sociales a los que se diri-
ge, hasta sus pilares estratégicos y filosofia institucional, para después relacio-
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nar estos factores, con el desempefio que en términos econémicos y contables
ha manifestado la empresa.

Asimismo, en la investigacion llevada a cabo, se emplea un tipo de estudio
no experimental, en tanto que, a lo largo de su desarrollo, no se realizé ningu-
na manipulacién deliberada de las variables identificadas, en aras de ponerlas a
prueba en distintos escenarios para analizar su incidencia o su comportamien-
to en potenciales resultados a nivel fiscal o financiero, sino que solo se recopi-
la la informacién mas relevante respecto a la forma en la que ha operado esta
empresa, desde su implantacion en el mercado mexicano, asi como la evolu-
cion que esta ha tenido, a lo largo de los ultimos afios, con la intencién de de-
terminar si existe o no un crecimiento de la marca, en cuanto a sus principales
indicadores econémico-contables, como en presencia a través de sus unidades
alo largo y ancho del pais.

Ahora bien, se emplea una técnica de recolecciéon de datos que consiste
en la revision documental, para lo cual se investigd en diversas fuentes docu-
mentales informacion que resultara relevante para el objetivo que se planted
el presente trabajo, yendo desde la literatura especializada, articulos cientifi-
cos que aborden el tema, publicaciones periddicas y de revistas especializadas,
hasta los propios informes anuales que la empresa Wal-Mart de México hace
publicos; ello con la intencién de allegarse de los datos mas trascendentes del
desempeiio de los tltimos anos de la empresa, para poder filtrarla, correlacio-
narla y encontrar las constantes que se ven reflejadas en los resultados financie-
ros. Luego de haber seleccionado la informacién y ordenarla, se procede a su
analisis, sometiendo los datos obtenidos, a pruebas tales como la elaboracién
de razones financieras, especificamente aquellas que identifican la liquidez, el
endeudamiento, la rentabilidad y la operacion de la empresa, asi como la ela-
boracion de tablas que ayuden a identificar con certeza la forma en la que ha
crecido la empresa a lo largo de la segunda década de este nuevo siglo, princi-
palmente en lo que respecta a los ingresos que obtuvieron, la utilidad, los im-
puestos pagados en razdn de la utilidad, su capital contable, asi como el nimero
de unidades tanto dentro de México como en Centroamérica.

El alcance de la investigacion es descriptivo, ya que se limita a la bus-
queda y exposicion de las propiedades y caracteristicas mas importantes de
la empresa, asi como la incidencia de estas, con las estadisticas que en térmi-
nos econdmicos se han obtenido a lo largo de los afios, con especial énfasis en
aquellos en los que México se vio afectado por la crisis sanitaria y la pandemia
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a nivel mundial que trajo consigo el virus SARs-cov-2; el momento de estudio
es transversal, ya que se realiza en un solo tiempo, con un periodo o intervalo
previamente definido, asi como con el uso de multiples variables dentro de este.

Resultados

Producto de la investigacidn realizada, se obtuvieron datos que fueron grafi-
cados en los apartados que anteceden, del periodo comprendido entre el afio
2010, al 2019, se observa un crecimiento sostenido, llegando casi a duplicar en
esta década el total de ingresos obtenidos, partiendo en 2010 con 335,857 mi-
llones de pesos y culminando el afio 2019 con 646,846 millones de pesos; del
mismo modo, en cuanto a la utilidad de la operacién se aprecia un incremen-
to considerable en esta misma década, habiendo obtenido la empresa en este
rubro 27,044 millones en el primer afo analizado, es decir, en el 2010, y 57,447
millones de pesos en el 2020, sin embargo para el aflo 2015, destaca un desplo-
me con respecto a los 34,716 millones del ejercicio fiscal anterior, habiendo re-
portado unicamente 32,828 millones.

Ahora bien, en cuanto al impuesto pagado por la utilidad obtenida, se ad-
vierte que este practicamente se duplico en los diez afos analizados, habiendo
erogado por este concepto un total de 8 066 millones de pesos en 2010, mien-
tras que en el 2020 fueron un total de 16 029 millones de pesos. Aunque en este
apartado no pueda hablarse de un crecimiento lineal y sostenido dada su natu-
raleza variable, segun la propia estrategia fiscal de la empresa, si es de notarse
el incremento del casi cien por ciento de lo que se comenzé pagando a razén
de la utilidad a inicios de la década en comento, siendo mucho mads notorio el
pico que retrata el incremento de 11 304 millones de pesos a los antes especifi-
cados 16 029 millones de pesos.

En cuanto al total de activo, si se identifica un crecimiento lineal, desace-
lerado en algunos afos, pero sostenido a lo largo de la década, partiendo de 194
808 millones, con los que se contaba en el 2010, y llegando a los 361 883 millo-
nes en el afo 2020; lo mismo sucede en lo que respecta al capital contable de
la empresa, que contaba con 122 531 millones de pesos y concluye el 2020 con
169 119 millones de pesos. Sin embargo, después del afio 2016 hubo una caida,
ya que en dicho afo se tenian registrados en este rubro un total de 167 026 mi-
llones, llegando hasta los 159 534 millones en 2017, tomandole a la empresa dos
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ejercicios fiscales para recuperarse de esa estrepitosa caida, con los 168 144 mi-
llones de pesos obtenidos en el afio 2019 (casi a la par de las cifras del 2016).

Por ultimo, no obstante la importancia del analisis de los datos que se han
especificado ya, es también sumamente relevante revisar el nimero de unida-
des (tiendas) con las que la empresa contaba a lo largo de los referidos afos,
comenzando por las 1 730 unidades de distintos formatos con las que contaba
la empresa, distribuidas a lo largo y ancho de México, y cerrando el afio 2020
con 2 634 unidades, con lo que se constata que también hubo un incremento
en la presencia comercial de la empresa en todos los estados de México.

Sin duda alguna, puede ser observada una relacion entre el crecimiento
que ha tenido la empresa, fluctuante en algunos afios, pero en términos gene-
rales con 6ptimos resultados a través de los distintos ejercicios fiscales y las es-
trategias que esta puso en marcha, pese a los embates que le represento la serie
de medidas restrictivas que las autoridades mexicanas impusieron en su con-
tra, el acuerdo reparatorio al que en junio del 2020 tuvieron que llegar con el
fisco mexicano para evitar consecuencias de caracter penal y las vicisitudes que
en materia econdmica y de consumo trajo consigo la pandemia generada por
el virus SARS-COV-2 en territorio nacional.

Gracias a la acertada materializacién de los pilares estratégicos de la em-
presa, asi como de su filosofia institucional que logré permear al desempefio
de sus asociados y principales proveedores, asi como en los nuevos habitos de
consumo de sus clientes asiduos y potenciales, es que la empresa logré transac-
cionar a un modelo de negocio omnicanal que le permitié adaptarse en 2020 a
una realidad de demanda del mercado minorista completamente distinta a los
anteriores anos, lo que le permitié a la empresa refrendarse como el lider en este
sector, asi como seguirse expandiendo, pese a las fluctuaciones en su liquidez.

De ahi que los resultados obtenidos en la investigacion se ligan indisolu-
blemente con las variables identificadas en las estrategias fiscales, financieras
y de modelo de negocio que utiliza la empresa, planteando e incluso haciendo
aparentemente viables para los proximos afios objetivos mucho mas ambicio-
sos, como el de constituirse como una empresa completamente autosustenta-
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Conclusiones

Después de haber realizado a cabalidad el estudio planteado, puede sefialarse
que la empresa Wal-Mart de México, que ahora abarca también las operaciones
de Centroamérica, es sin duda alguna el lider en la industria del mercado mi-
norista, y que ha logrado, a lo largo de dos décadas, mantenerse con una con-
siderable ventaja competitiva con respecto a sus similares en cualquier pais en
que tenga presencia. Estamos ante un fenémeno del capitalismo cuya estrategia
fundamental ha sido desde sus inicios la inversion de capital privado en econo-
mias emergentes, que deseosas de progreso adoptan la cultura que les impone
Wal-Mart, temas como la cuestionable estructura corporativa que la empresa
ha creado para evitar caer en supuestos impositivos sumamente gravosos, asi
como en practicas monopolicas no alcanzan a ser tratados dentro de este breve
estudio, sin embargo, quedan las interrogantes al respecto planteadas.

No obstante las practicas —que pueden ser bien vistas o no por los paises
receptores— en ambitos laborales, econémicos y culturales, lo cierto es que el
modelo de negocios que esta empresa ha establecido y perfeccionado a lo lar-
go de todos estos afios, ha probado ser efectivo. Llama la atencién que, como
en las lineas que anteceden se ha destacado, Wal-Mart prevé una serie de es-
trategias que exceden a lo econémico y pretenden generar propuestas de valor
en la sociedad, sus politicas de integridad, su fiel apego a los principios de éti-
cay la eterna busqueda de la sustentabilidad, son solo algunos de los factores
que han asegurado su pertenencia en México y Centroamérica.

Habiéndose adaptado a las necesidades de la sociedad mexicana y centro-
americana, emulando sus usos y costumbres para adaptarse a ellas, ha asegu-
rado un bien merecido —aunque polémico— éxito, llegando al punto de que
no solo se adaptd, sino que poco a poco ha ido condicionando a la sociedad a
través de sus consumidores, sus asociados y accionistas, a un modo de comer-
ciar, de adquirir y vender sus productos, sin importar lo cambiante e inestable
del mercado latino, proporcionandole, ademads, herramientas novedosas como
una experiencia multicanal de compras, por medio de la cual pone a disposi-
cién en tiempo real los productos basicos de consumo con los que comercia.

Acierto tras acierto, Wal-Mart de México se ha fijado de manera practi-
camente inamovible dentro del gusto y la preferencia del publico, lo que sigue
reflejindose en las cifras que la empresa reporta, tanto en sus ingresos, sus uti-
lidades y, por supuesto, en la creaciéon de mas unidades; se puede decir, en este
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tenor, que la gran mayoria de las estrategias que el minorista ha implementa-
do se han postrado como las vias sobre las que hoy en dia camina hacia un éxi-
to consolidado.

Basta con observar las graficas que en anteriores apartados se presentan
para darse cuenta que casi de manera lineal se ha sostenido en un crecimien-
to, pese a las condiciones econdmicas y de salud que trajo consigo la pandemia
del virus sarRs-cov-2, gracias a sus protocolos y politicas internas, ademas del
innegable incremento (aunque desacelerado) de sucursales y unidades en mas
ciudades, por lo que no puede discutirse aqui que la empresa estudiada no sea
una empresa solida y con grandes expectativas de seguir liderando el mercado.

Lo que puede dejarse a manera de recomendacidn para empresas del ta-
mafo de Wal-Mart de México es, justamente, que gracias a su éxito sostenido,
pueden plantearse la posibilidad de transicional y convertirse poco a poco en
una empresa sustentable y mayormente responsable social y corporativamen-
te hablando, ya que aunque no es objeto de esta investigacion, no debe para
inadvertido el hecho de que esta empresa ha sido sefialada ya por actos de co-
rrupcion, defraudacion fiscal y de politicas laborales irregulares, lo que de for-
ma aislada no ha representado para ella mayor problema, pero eventualmente
puede llegar a serlo, como en el caso del acuerdo reparatorio que en 2020 tu-
vo que firmar con autoridades hacendarias a fin de evitar un proceso penal.
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Introduccion

El presente trabajo es un analisis con relacion a la importancia de
la innovacién y el desarrollo que tienen las empresas a la hora de
incorporarse tanto a un mercado nacional como a un mercado
extranjero. En este caso, se analizd la trayectoria de la empresa
llamada GruMA, S.A.B. de C.V., ya que es un claro ejemplo de
crecimiento, innovacioén y desarrollo, partiendo desde sus orige-
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nes y sus principales objetivos, que eran aprovechar una necesidad que detec-
taron y dar una solucion practica para esta. Hasta el dia de hoy, es considerada
una de las empresas transnacionales mas grandes de México.

Se analizaran tanto las decisiones que tomaron como los resultados que
generaron a lo largo de los momentos claves en su historia. Cabe resaltar que,
actualmente, GRUMA, S.A.B. de C.V. es reconocida por dedicarse a la produc-
cién de harina de maiz y trigo, y la produccién de tortillas y sus derivados.

A lo largo de este trabajo se estudiardn las estrategias aplicadas por Gru-
po Maseca (Gruma) para su continuo crecimiento y cémo fueron logrando
superar distintas dificultades. También se abordaran las acciones que han em-
prendido para el apoyo al campo mexicano, siendo este tema de primordial re-
levancia para la disminucion de las importaciones de este insumo. Se abordara
también la diversificacion del grupo, ya que se han establecido distintas filia-
les, las cuales han servido para auxiliar a la actividad principal del grupo, que
es la produccion de harina de maiz, pero que, como se vera mas adelante, no
es la inica a la que se dedican.

Revision de la literatura

El cubrir necesidades y ofrecer un buen producto puede darle a las empresas
una larga vida, pero el apostarle a la innovacién podria ser el detonante para
el crecimiento de estas, cubriendo una demanda; o, como lo mencionan Flo-
res, Vidrio y Reyes: «La demanda de productos nuevos, diferenciados, de cali-
dad, de excelente servicio y protectoras del ambiente, llevan a las compaiifas a
cambiar la conducta de la organizacion hacia niveles mas altos de desempefo
al concebir el todo y las partes como una unidad, entender el medio ambiente
y el intercambio de éste con el sistema» (2014, p. 414).
En tanto que para Oropeza y Guzmadn:

El fenémeno de la globalizacién ha implicado un evidente reto para las em-
presas en el mundo, pues las ha llevado a innovar y a fortalecerse con el fin de
continuar vigentes. Ello ha permitido que algunas de éstas se conviertan en ver-
daderos consorcios trasnacionales y que otras que prolonguen su vida trans-
formandose en consorcios centenarios. Sin lugar a dudas, la vision de negocio
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que han tenido los inversionistas y el aprovechamiento de las figuras juridicas
y fiscales han sido la base de este desarrollo.

Por ello, genera inquietud averiguar las estrategias que los grandes con-
sorcios han desplegado para llegar a ser empresas de éxito o, al menos, conocer
qué factores han sido determinantes para que se logren los resultados espera-
dos. (2016, p. 9)

Otro tema importante para ser competitivo en un mercado global es el li-
derazgo, por lo que para Maldonado, Lépez, Rodriguez, Oropeza, Gonzalez,
Leal y Aguilera:

El papel que juega el lider de una organizacion es fundamental para el logro de
objetivos estratégicos. Las empresas o proyectos que presenten actualmente al-
tos niveles de desempeno, sin lugar a dudas tendran como comun denomina-
dor que cuentan con una persona que tiene la capacidad de guiar los esfuerzos
humanos hacia el cumplimiento de metas. El liderazgo es, entonces, uno de los
factores que determina el éxito de una organizacion, y aunque la capacidad de
liderar es algo con lo que no todas las personas nacen, es posible que se pue-
dan desarrollar las competencias que debe tener un verdadero lider. (2017 p. 77)

Por su parte, Tene, Puente, Flores y Vasquez argumentan que: «La in-
tencion emprendedora puede considerarse un factor clave para el desarrollo
corporativo de un empresario: sus habilidades, conocimientos, capacidades y
experiencia» (2019, p. 7).

Existe dentro de las organizaciones un tema de suma importancia como
lo es el aspecto fiscal, que, de no ser atendido correctamente, pudiera afectar el
crecimiento sano de estas, razon por la cual Bautista, Guzman, Martin , Mal-
donado y Oropeza mencionan que

la investigacion en el ambito fiscal deberd orientarse en el analisis y discusion
de los efectos legales, contables y financieros en las organizaciones de tal ma-
nera que se aporte evidencia que demuestre que este tipo de efectos no son ne-
cesariamente negativos y perjudiciales para las empresas y organizaciones, sino
que forman parte de su actividad empresarial y de responsabilidad social que
tienen con la sociedad en general. (2021, p. 12)
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Metodologia

El estudio de casos consiste en un método o técnica de investigacion, habi-
tualmente utilizado en las ciencias de la salud y sociales, que se caracteriza por
precisar de un proceso de busqueda e indagacion, asi como el andlisis sistema-
tico de uno o varios casos. Para ser mas exactos, por caso entendemos todas
aquellas circunstancias, situaciones o fenémenos unicos de los que se requie-
re mas informacién o merecen algun tipo de interés dentro del mundo de la
investigacion.

Dependiendo del campo de investigacion en el que se lleve a cabo, el
estudio de casos puede estar centrado en una gran variedad de materias o
cuestiones. En el ambito de la psicologia, este suele estar relacionado con la
investigacion de las enfermedades, trastornos o alteraciones mentales a tra-
vés del estudio de las personas que las padecen. A diferencia de otros tipos de
investigacion empirica, esta metodologia es considerada como una técnica de
investigacion cualitativa, puesto que el desarrollo de esta se centra en el estu-
dio exhaustivo de un fenémeno y no en el andlisis estadistico de los datos ya
existentes.

Por norma general, el estudio de casos se realiza con la intencién de ela-
borar una serie de hipdtesis o teorias acerca de un tema o tdpico concreto pa-
ra asi, a raiz de estas teorias, llevar a cabo estudios mas costosos y elaborados
con una muestra mucho mas grande. No obstante, el estudio de casos puede
llevarse a cabo tanto con una sola persona como objeto de investigacion co-
mo con varios sujetos que poseen unas caracteristicas determinadas. Para ello,
la persona o personas que llevan a cabo el estudio de caso recurren a técnicas
como la observacion o la administraciéon de cuestionarios o pruebas psicolo-
gicas. No obstante, estos procedimientos van a variar, segun la disciplina a la
que pertenezca la investigacion.

Resultados

Esta empresa tuvo origen en el aio 1949 por los fundadores don Roberto Gon-
zalez Barrera y su padre, don Roberto M. Gonzalez Gutiérrez, en Cerralvo,
Nuevo Ledn, México. Desde este punto, la empresa demostro la importancia
en la innovacion y creacién de nuevos procesos, debido a que en esos tiempos
habia un problema relacionado con la conservacion de la masa de nixtamal;
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problema que tenia cierta relevancia, ya que dicha masa es fundamental a la
hora de producir tortillas, alimento principal de los mexicanos.

Gracias a este innovador producto, se podria almacenar por mas tiempo
el material para ser utilizado posteriormente, sin mencionar la simplificacion
del proceso para la elaboracion de las tortillas, ya que solo se tenia que mez-
clar harina y agua para obtener la masa; detalle que significé una caracteris-
tica importante, pues no solo beneficié a las personas a la hora de realizar sus
alimentos, sino que tuvo un gran impacto en los ahorros de tiempo y trabajo,
factores que en el ambito empresarial son muy importantes a la hora de reali-
zar los procesos de produccion. En este afio surgié su primera planta produc-
tora de harina de maiz nixtamalizada, Molinos Azteca, ubicada en Cerralvo.

Durante 1950 se siguié optando por el mejoramiento del producto, priori-
zando su calidad y los comentarios de las personas que habitualmente consu-
mian tortillas. Esto con la finalidad de que tanto las personas como las empresas
productoras de este alimento optaran por utilizar su producto como materia
prima para la preparacion de sus alimentos. Otro punto por resaltar de este afio
fue la creacion de la marca Maseca, nombre que hasta el dia de hoy es muy co-
nocido por los mexicanos; este nombre fue originado con la combinacion delas
palabras «masa» y «seca», ya que en eso consistia el producto. Adicionalmen-
te, se construyd en ese mismo afo su segunda planta en Acaponeta, Nayarit.

Para los afos 60 se vuelve una realidad el objetivo antes planteado con
relacion a la calidad del producto, todo gracias a la inversion en investigacion
en el mejoramiento en la calidad del producto, dicha inversion dio sus frutos y
en esa década Maseca se comienza a posicionar en el mercado y la palabra ca-
lidad es la que mas resalta de sus productos.

Para los afos 70 la empresa comienza con el proceso de convertirse en
una empresa transnacional, ya que a partir del aflo 1973 se inician operaciones
en Costa Rica «Una empresa transnacional es aquella que realiza actividades
comerciales a nivel internacional. Se establece originalmente en un pais (Ma-
triz) pero luego se extiende a otros paises del mundo a través de la creacion de
empresas relacionadas» (Nicole Roldén, 2017).

Cabe sefialar que para estos momentos, entrar en un mercado nuevo con-
lleva nuevos retos, como lo son adaptar los productos al mercado del lugar, me-
jorar los procesos de produccion, asi como mejorar la maquinaria para cumplir
con la demanda que se genere. Actualmente, estos retos fueron superados al
punto que incluso ya se considera Costa Rica como la escuela de Gruma, ya
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que muchos de los productos creados para ese mercado tuvieron éxito en las
demads partes del mundo.

A mediados de la década, Gruma se expandi6 a Estados Unidos, median-
te la adquisicion de una planta en California (Mission Foods). En cada expan-
sién se presentaban retos similares, como el anilisis del mercado del lugar, la
preparacion o adaptacion los productos para el tipo de consumidor al que iban
dirigidos, etc. Gracias a que estos retos fueron superados y al éxito en Estados
Unidos, Gruma aceleré de manera considerable su crecimiento, y ain mas la
inversion en el avance de su tecnologia. En esta década, otro suceso a resaltar
es la creacion de la filial TECNOMA1Z, S.A. de C.V., que tenia como objetivo el
desarrollo de tecnologia para el beneficio de las empresas consumidoras (por
ejemplo, las tortillerias) o también para sus propias empresas con maquinaria
pesada enfocada a la produccién en gran cantidad para cumplir con la deman-
da de manera eficaz.

Hay que resaltar la gran importancia en la inversién constante tanto en la
innovacién como en la tecnologia para poder desarrollarse de manera mas efi-
ciente, inversiones que realmente tuvieron un peso determinante a la hora de
expandirse y de ganarse la preferencia de sus consumidores.

Para la época de los 80, con el objetivo de dar seguimiento a la expansion
internacional, Gruma adquiere 10 plantas en Estados Unidos, y se crea Azteca
Milling. Este molino dio como resultado utilidades de manera rapida debido
al incremento en las ventas de harina en la industria de la tortilla en Estados
Unidos. Posteriormente, se adquiere Guerrero, marca que amplié el arraigo en
el sur de California, Estados Unidos; hoy en dia es muy querida por los mexi-
canos que radican en esa zona. En 1990 se buscé incrementar la presencia de
Gruma en Centroamérica gracias a la creacion de una megaplanta productora
ubicada en Los Angeles, California. Dicha accién dio la capacidad de expan-
sién a Guatemala, El Salvador, Honduras y Nicaragua. Durante esta década se
decidi6 adquirir Molinos Nacionales (Monaca), con la finalidad de establecer-
se en Venezuela. Hasta 1994 Gruma realizd la oferta de acciones en la Bolsa
Mexicana de Valores.

En el ano 2000 se decidié abrir una productora en Inglaterra, con el ob-
jetivo de pasar de ser una exportadora a ser una productora directa del pro-
ducto por esas zonas, una vez mds, aprovechando una gran oportunidad de
negocios en el mercado de los panes planos o flatbreads que se consumian en
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ese lugar. Dicho producto terminé encantando al publico inglés y demostrd,
una vez mas, la importancia de un buen analisis de mercado.

Para el afio 2006 se decidié analizar a detalle el mercado asiético, siendo
una de las primeras empresas mexicanas con presencia en China, durante este
ano se tomo la decision de adquirir la empresa Rositas Investments en Ocea-
nia, en la que se dedico a la produccion de tortilla de harina de trigo y chips de
maiz, que surten al mercado australiano. Para el afio 2008 nuevamente se inicia
el proceso de inversion en sus plantas con el objetivo de mejorar y diversificar
sus productos y a la vez optimizar los recursos para cuidar el medio ambiente
en las zonas en que se encuentre presente.

La historia antes analizada nos da puntos basicos para medir el impac-
to que tiene la innovacién tanto en los productos como en los procesos de las
empresas, ya que parte del éxito que tuvo dicha empresa fue debido a una bue-
na toma de decisiones, asi como a una serie de buenas inversiones tanto en
la diversificacién de su mercado como en la inversidén en tecnologia, no so-
lo pensando en ellos como principales beneficiarios de dicha tecnologia, sino
también en lo que ayudaria a sus clientes. Un listado a detalle de las principa-
les inversiones que posicionaron a Gruma como una de las empresas mexica-
nas con mas presencia en el mundo fueron:

« Aumentar la eficiencia de su tecnologia en la produccién de harina de
maiz y de trigo.

o Mantener alta calidad en los productos.

o Desarrollar productos y equipos de manufactura nuevos y mejorados.

o Incrementar el tiempo de vida en anaquel de productos de harina y
maiz.

o Mejorar y expandir el sistema de tecnologia de la informacion.

 Ingenieria, disefio industrial y construccion de plantas.

o Cumplimiento de la regulacion ambiental. (Vargas Sanchez y Pérez
Osnaya, 2014)

Dichas inversiones han creado hoy en dia a la empresa que constantemen-

te esta creciendo e invirtiendo en nueva tecnologia para mantenerse de mane-
ra estable y optimizar sus procesos.

149



CONTABILIDAD Y FINANZAS SUSTENTABLES EN LAS ORGANIZACIONES

Tabla 1. Estado de resultados GRuMA S.A.B. de C.V. 2018 al 2020.

Informacion de resultados 2020 2019 2018
Ventas netas Ps.91,103,131 Ps.77,387,658 Ps.74,037,588
Costo de ventas (56,260,258) (48,672,006) (46,347,137)
Utilidad bruta 34,842,873 28,715,652 27,690,451
Gastos de venta y administracion (23,408,562) (19,412,701) (18,238,681)
Otros (gastos) ingresos, neto (85,906) (20,946) (26,288)
Utilidad de operacién 11,348,405 9,282,005 9,425,482
Costo de financiamiento, neto (2,871,157) (1,722,186) (1,564,826)
Utilidad antes de impuestos 8,477,248 7,559,819 7,860,656
Impuestos a la utilidad (3,096,822) (2,711,069) (2,807,958)
glgszidontzt:omhﬁ:;Ohdada 5,380,426 4,848,750 5,052,698
g:f;gfinua or opereiones (11,430) (11,473) (81,756)
Utilidad neta consolidada 5,368,996 4,837,277 4,970,942
Atribuible a
Participacion controladora 5,368,058 4,835,675 4,969,803
Participacién no controladora 938 1,602 1,139
Datos por accion™
Utilidad (pérdida) por accion bdsica y diluida (pesos)

Por operaciones continuas 13.30 11.60 11.76
Por operaciones discontinuadas (0.03) (0.03) (0.19)
5 Zﬂscoﬁlfﬁﬂﬁfes continuas 13.27 11.57 11.57

Fuente: GRUMA, S.A.B. de C.V,, 2021.

Estructura organizacional

Como uno de los cambios mas importantes en la estructura organizacional de
la empresa, podemos mencionar el fallecimiento de Roberto Gonzalez Barre-
ra, en el afno de 2012. Roberto, como fundador de Gruma y cabeza central de
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la administracion y direccion, dejo cierta incertidumbre sobre el camino que
tomaria la empresa. Ante el fallecimiento de una figura tan importante para la
compaiiia, se reestructurd el consejo de administracion, dejando como nuevo
presidente a Juan Gonzélez Moreno, hijo de Roberto Gonzalez Moreno. Tam-
bién se asigno a Carlos Hank Gonzalez a la vicepresidencia, y se cre6 un comité
ejecutivo con la idea de fortalecer el gobierno corporativo, incluyendo en este
a personas ajenas a la familia Gonzalez Barrera (EI periddico de México, 2013).

Andlisis financiero

A la par de la reestructuraciéon de Gruma, se realizd la compra del 23.16% de
las acciones de Gruma que pertenecian a ADM (Archer Daniels Midland) con
el fin de aumentar la participacion de los demas inversionistas y de la familia
Gonzalez. Para llevar a cabo el mencionado aumento en las participaciones,
se cancelaron las acciones adquiridas, reduciendo los 564 millones de délares
a 434 millones de acciones en circulacion; esto significa un incremento en la
participacion de los inversionistas de un 27% a un 35%.

La compra de las acciones implico igualar los términos de la oferta hecha
por Fernando Chico Pardo a ADM por el paquete accionario, consistente en 450
millones de délares, mas una obligacion de pagar hasta 60 millones de délares
contingente a ciertos eventos relacionados con el desempefio y presencia de la
accion en los proximos 42 meses. Gruma se vio obligada a contraer una deuda
por créditos puente a un afo de 400 millones de délares, misma que se renego-
ci6. La empresa tuvo dos créditos: uno por 200 millones de délares y otro por
2 300 millones de ddlares; ambos créditos tienen un plazo a 5 afios, con una vi-
da promedio de 4.2 afios. Olvidandose asi de la deuda a corto plazo dando un
mayor peso al apalancamiento financiero (Expansion, 2013). Una de las estra-
tegias que utiliz6 Gruma para disminuir la deuda contraida fue la de vender
Molinera de México (su divisién dedicada a la produccion de harina de trigo)
por 260 millones de délares a Grupo Trimex (Forbes Staff, 2014).

Innovacion
En el aflo de 2010, Gruma inaugura en Panorama City, California, Estados Uni-

dos, una planta disefiada especialmente para cumplir con las mas altas espe-
cificaciones en materia de sustentabilidad y cuidado del medio ambiente. Con

151



CONTABILIDAD Y FINANZAS SUSTENTABLES EN LAS ORGANIZACIONES

esto asegura el uso eficiente de energia, agua y desperdicios, asi como una re-
duccién de las emisiones contaminantes, tanto en las areas industriales como
administrativas, de las nuevas instalaciones donde hay paneles solares y siste-
mas ahorradores de agua y energia (GRUMA, S.A.B. de C.V,, 2010). En este mis-
mo aflo, Gruma se convirti6 en la primera empresa en invertir en Ucrania con
la suma de 9 millones de délares para crear una compaiiia productora de hari-
na de maiz, Azteca Altera Milling, en Cherkasy.

Gruma es referente empresarial de apoyo al campo mexicano, ya que en
coordinacién con estados, municipios y autoridades federales impulsan pro-
gramas que hacen mas productivas las cosechas en diversas partes del territorio
nacional en beneficio de los agricultores. En 2018 Gruma y cIMMYT firmaron
un acuerdo para potenciar la productividad del campo mexicano mediante un
convenio de colaboraciéon para impulsar el Programa de Apoyo Tecnolégico e
Investigacion para la Produccion Sustentable de Maiz.

Gruma destiné 872 mil dolares durante tres afos, es decir, 290 mil déla-
res anuales para la investigacion y desarrollo en el campo mexicano, donde la
intencioén es la produccién con menos insumos, reducir fertilizantes y plagui-
cidas (GRUMA, S.A.B. de C.V., 2018). Durante 2020, Gruma se comprometio a
trabajar con la Secretaria de Agricultura y Desarrollo Rural en el Programa de
manejo integral de maiz blanco. La empresa mexicana Gruma comprd 400 000
toneladas de maiz blanco a productores de Tamaulipas, lo que anteriormente
importaba de Estados Unidos. Anteriormente, la empresa importaba 600 ooo
toneladas de maiz al afio, que representan 24% de las 2.5 millones de toneladas
de maiz que se procesan en México. Con este programa, las importaciones se
redujeron al 8% (Celis, 2019). Ademas, durante el mismo afio, el Instituto Na-
cional de Investigaciones Forestales, Agricolas y Pecuarias (Inifap) y Gruma
firmaron un convenio de trabajo en conjunto por tres afos.

En el marco del convenio se evaluaran 164 diferentes semillas hibridas de
maiz blanco, que seran sembradas en una superficie de 256 hectareas para de-
finir cuales son las mas apropiadas en cada region, y para que posibiliten a los
campesinos y agricultores nacionales mejorar sus cosechas y, por ende, sus in-
gresos. En el convenio, Gruma se compromete a aportar nueve millones de pe-
sos (tres millones de pesos por afio), que seran destinados a:

» Experimentacion en parcelas demostrativas y dias de campo con pro-
ductores.
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o Modulos de transferencia tecnoldgica para los productores.

« Paquetes tecnologicos.

» Cursos de labores culturales sobre el maiz.

o Manejo agronémico o herramientas que ayuden a incrementar la pro-
duccién.

 Calidad de grano de maiz en las diferentes zonas de México.

o El desarrollo de granos de maiz hibridos en regiones especificas.

 Vinculacién con productores regionales.

« Reuniones periddicas para seguimiento de proyectos.

Asimismo, el convenio busca implementar metodologias para desarro-
llar proyectos que sean faciles de replicar y aplicar en las zonas de trabajo; el
desarrollo de instructores especializados en las plataformas desarrolladas por
el Inifap; uso de infraestructura, integracion de personal y tecnologia existen-
te en el pais. Todo ello abonara de forma paulatina a la adopcidn, por parte de
los productores, de las tecnologias mas adecuadas segtn la region y a elevar
rendimientos en pro de la autosuficiencia alimentaria, que es un reto estable-
cido por el Gobierno de México en su Plan Nacional de Desarrollo 2019-2024
(Mena, 2020).

Durante este 2022, Gruma y la Secretaria de Desarrollo Agroalimenta-
rio y Rural del Estado (sDAYR) firmardn un convenio con el que se pretende
la producciéon de 400 mil toneladas de maiz en el estado de Guanajuato (Mi-
lenio, 2021). Con estas acciones, Gruma reafirma su compromiso con la auto-
sustentabilidad del campo mexicano, sobre todo, si hablamos en tema de maiz,
ya que el nivel de importaciones que se hacen desde Estados Unidos a México
por este insumo es realmente alarmante.

Conclusiones

Una vez analizado el caso de la empresa Gruma, podemos concluir que la inno-
vacion y el aprovechamiento de oportunidades son grandes puntos para tomar
en cuenta a la hora de incursionar en un mercado no solo local, sino incluso
de forma internacional; definitivamente son detalles que no se deben pasar por
alto. Se debe resaltar el gran acierto de Gruma en cuanto a la dedicacion y el
constante interés por no solo ofrecer un producto de calidad, sino también por
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desarrollar maquinaria, para el bien de la misma compaiiia y para ofrecer me-
jores productos a sus clientes, mejorando tanto su imagen como sus procesos,
y generando oportunidades de crecimiento.

Como se ha visto a lo largo de este trabajo, Gruma ha pasado por un lar-
go proceso para ser la empresa que es hoy en dia, sin dejar de mencionar que
tuvo que sobreponerse a la muerte de su fundador, siendo esto algo dificil para
cualquier empresa familiar como lo sigue siendo Gruma, pues a pesar de que
en la reestructuracion del grupo se puso especial énfasis en el mejoramiento del
gobierno corporativo, los mas altos directivos son de la familia Gonzalez Mo-
reno, ademas de ser los principales accionistas y mas aun con la compra de la
parte de las acciones de ApM. También son de destacar los esfuerzos y contri-
buciones que ha hecho por disminuir las importaciones de maiz a México, es-
to gracias al apoyo a los agricultores mexicanos mediante distintos convenios
en los que se ha visto involucrado Gruma, aunque lamentablemente no es su-
ficiente para cortar de raiz este problema, ya que ni el clima, ni la agenda poli-
tica actual ven esto como un problema, pues se han recortado los apoyos por
parte del gobierno para la comercializacion del maiz. A pesar de esto, Gruma
no quita el dedo del renglén y en este 2022 ya tiene planeada la firma de otro
convenio para el apoyo al campo mexicano y para disminuir el porcentaje de
importaciones.
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paradigma en la administracion de las empresas, siendo una alternativa que se
presenta a la par del modelo de crecimiento tradicional que pretende maximi-
zar la rentabilidad a corto plazo, en lugar de un enfoque financiero a largo pla-
zo que integre en su actividad cotidiana estrategias de desarrollo sustentable
considerando los aspectos econdmico, social y ambiental en busqueda de aten-
der las demandas y expectativas de la sociedad (Gavira Durén, Martinez Pefia
y Espitia Moreno, 2020). Cabe sefalar que, de acuerdo con De la Torre Torres
y Martinez Torre-Enciso (2015), el surgimiento de la inversién sustentable tu-
Vo sus origenes con el incremento en la preocupacion social a nivel internacio-
nal por fomentar las sanas practicas de trabajo en las empresas y la economia
en general, tratando de equilibrar los intereses individuales y colectivos dan-
do paso a la Teoria de los stakeholders, de Freeman, en 1984, dando paso a los
conceptos de responsabilidad social o sustentabilidad, identificando las prime-
ras practicas de inversion socialmente responsable en escritos religiosos como
el Tora, el Coran o la Biblia, de donde surgen practicas sociales y religiosas que
permearon la actividad empresarial, que en 1970 fue adoptada en los mercados
financieros debido al movimiento activista en contra de la guerra de Vietnam
y dio paso en 1980 a que multiples fondos de pensiones enfocaron su inversion
en empresas con buenas practicas corporativas.

Actualmente, la principal discusion con respecto ala inversion socialmen-
te responsable se enfoca en analizar las relaciones que existen entre el desempe-
fo social corporativo de las empresas y el desempeifio financiero corporativo,
sin que hasta el momento se tengan resultados concluyentes con respecto al ti-
po de relacién que tienen las variables a nivel mundial (Gavira Durén, Marti-
nez Pefia y Espitia Moreno, 2020). Mientras que Senior, Narvéez, Fernandez y
Revilla (2007) definen a la inversion socialmente responsable como aquella in-
versidn capaz de incorporar cuestiones éticas, sociales, ambientales y econo-
micas a la toma de decisiones de inversion, tomando en consideracién tanto
a la empresa como a los agentes de inversion externos, destacando que en sus
inicios este tipo de inversion se utilizd como una herramienta para tratar de
influir en el comportamiento social y en algunos casos medio ambiental, que
posteriormente llevé a los mercados financieros a tomar conciencia de las res-
ponsabilidades sociales y medio ambientales como un indicador de la calidad
en la gestion de una empresa y de la futura evolucion financiera de esta, a tra-
vés de un filtro ético de los mercados a partir del cual se realiza la seleccion de
criterios de inversidén y empresas en las cuales invertir.
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Cabe destacar que entre las inversiones socialmente responsables se pue-
den tomar como referencia los indices éticos o sostenibles, los cuales son in-
dices selectivos que solo incorporan valores cotizados que acrediten buenas
practicas en materia de responsabilidad social, ambiental y corporativa. Por lo
anterior, se planted como objetivo general analizar la tendencia del s&p/BMV
1pc Sustentable y compararla con la tendencia del tipo de cambio peso/ddlar
en México de 2017 a 2019. Cabe sefialar que la presente investigacion tiene la
siguiente estructura: primero se presenta la introduccion en la que se contex-
tualiza la situacion actual y se plantea el objetivo general de la investigacion;
posteriormente, se incluye la fundamentacion tedrica en la que se realizé una
revision de las investigaciones previas acerca de los temas de s&p/BMV IPC
Sustentable y tipo de cambio peso/doélar, dando paso a la explicacion de la me-
todologia de investigacion empleada, al analisis y discusion de los resultados
obtenidos, asi como a la explicacion de las conclusiones.

Revision de la literatura
s&P/BMV IPC Sustentable

La Bolsa Mexicana de Valores (2019), en busqueda de contribuir al desarrollo
sustentable en México, fortalecio las practicas de gestion y reporteo de sus emi-
soras, ofreciendo informacion relevante con respecto a criterios ambientales,
sociales y de gobierno corporativo a inversionistas, accionistas y grupos de in-
terés. Por lo anterior y debido a que cada vez mas los inversionistas toman en
cuenta en su toma de decisiones criterios como la responsabilidad social, am-
biental, gobierno corporativo, ética y responsabilidad de los negocios, la Bolsa
Mexicana de Valores, el 8 de diciembre de 2011, lanz6 el indice de precios y co-
tizaciones sustentable, conocido como 1pc Sustentable, que, posteriormente,
dio origen al s&p/BMV 1PC Sustentable, el cual tiene como objetivo medir el
rendimiento de las empresas listadas en México que se destacan por tener los
mejores niveles sustentables. Esto a través de una evaluacién que se realiza por
el Centro de Excelencia en Gobierno Corporativo de la Universidad Andhuac
México Sur, que evalua las practicas de las empresas en materia ambiental, so-
cial y gobierno corporativo otorgando una calificacién segun su metodologia
(Gavira Durén, Martinez Pefia y Espitia Moreno, 2020).
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Mientras que De la Torre Torres y Martinez Torre-Enciso (2015) llegaron
a la conclusion de que la inversion sustentable en México tiene resultados es-
tadisticamente similares a la inversion convencional, fortaleciendo asi el argu-
mento de que al preferir invertir en una inversién sustentable no se perdera
rendimiento en comparacién a una inversién convencional. Adicionalmente,
Morales Castro (2020) explica que las empresas del 1pc Sustentable tienen co-
mo reto, cuando se deprecia la moneda local, la pérdida del poder adquisitivo,
desalentando la inversion en activos productivos y ademas la necesidad de in-
vertir en cuestiones sustentables para mantenerse en dicho indice. Concluye
en su investigacion que 13 de 20 empresas pertenecientes al 1pc Sustentable re-
dujeron sus inversiones en los ciclos de depreciacién de la moneda mexicana,
realizando actividades e inversiones en pro de la sustentabilidad.

En este sentido, Fuertes Grabalos, Plou Lafuente y Gémez Bahillo (2017)
concluyen que el progreso humano no debe enfocarse solamente en el creci-
miento econémico, ya que es importante resolver problemas que aquejan a la
humanidad, como la pobreza, desigualdad, la conservacion del medio ambien-
te, entre otras, pues, en ocasiones, en busqueda de una mayor eficiencia de los
procesos productivos, no se evitan aquellos efectos adversos que se generan a
través de la produccion masiva, intensiva y fundamentada en el consumismo.
Dichos autores, ademas, destacan que el desarrollo humano es imprescindible
para alcanzar el desarrollo sustentable y el crecimiento econdémico, en el que
es necesario utilizar tecnologia limpia que permita ahorrar recursos natura-
les de forma respetuosa con la naturaleza, disminuyendo la contaminacién y
adecuando su actividad productiva a las necesidades de la poblacién, con so-
ciedades mas homogéneas e iguales, en las que las generaciones actuales sean
solidarias con las generaciones futuras, beneficiando la calidad ambiental de
sus descendientes, estableciendo un vinculo entre crecimiento econémico, de-
sarrollo econémico y desarrollo humano.

Mientras que Mujica Chirinos y Rincén Gonzalez (2006) concluyen que
es necesario plantearse alternativas que complementen el desarrollo econdmi-
co y el desarrollo social, ya que son claves de una misma sinfonia, en la que
la politica publica deberia considerar ambos objetivos al mismo tiempo, inte-
grandolas en una politica comun que genere equidad y riqueza para todos, es-
pecialmente en el contexto latinoamericano, siendo fundamental para lograr
objetivos sociales y econdmicos satisfactorios.
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Tipo de cambio peso/ddlar

De acuerdo con Risquez (2000), el tipo de cambio real puede ser definido co-
mo el precio real de una unidad de moneda extranjera (como, por ejemplo, el
ddlar), medido en unidades de una moneda local, explicando que un indice
del tipo de cambio real es un indicador que mide la variacion del precio rela-
tivo que existe entre dos monedas, cuyos resultados deben indicar el periodo
de tiempo de su analisis.

De acuerdo con Clavellina Miller (2018), el peso goza de una amplia acep-
tacion en los mercados de divisas, al ser una de las monedas de paises emer-
gentes con mayor volumen de transacciones; lo que coincide con el Fondo
Monetario Internacional (2016), que indica que el peso es la décima moneda
mas comerciada en el mundo y la primera dentro de las economias emergen-
tes que cotiza 24 horas durante 5 dias por semana. Es un activo que se integra
a los portafolios de inversiéon de extranjeros y que cambia de acuerdo con la
informacion sobre la economia y las perspectivas que se tengan sobre la evo-
lucién de distintas variables econdémicas y politicas, que a su vez se ve refleja-
do en las perspectivas negativas que las principales agencias calificadoras como
Moody’s, S&P y Fitch han colocado a la deuda nacional en moneda extranje-
ra de largo plazo, siendo necesario para renovar la credibilidad en la economia
mexicana y en su moneda fortalecer el cumplimiento de la ley, el combate a la
corrupcion y la inseguridad.

Cabe sefialar que Loria Diaz de Guzman (2016) destaca que a principios
de los afos setenta la caida del patrén oro genero flexibilidad y volatilidad en
los tipos de cambio y las variables financieras con efectos importantes en el
traspaso a variables reales y de comercio, surgiendo las preocupaciones cam-
biarias en todo el mundo. En este contexto, Ibarra (2016) explica que la integra-
cion de México a los mercados financieros internacionales, asi como los auges
recurrentes de inversion extranjera forman parte de una estrategia a largo plazo
sostenida en la operacion de los mecanismos del mercado, periodo caracteri-
zado por una reduccion de la inflacidn, con una tendencia del peso a la apre-
ciacion real y depreciaciones cambiarias periddicas, en donde los efectos del
tipo de cambio en la actividad econémica han sido controversiales confirman-
do que la apreciacion del peso es parte de la explicacion del lento crecimiento
en México en décadas recientes.
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Por su parte, Clavellina Miller (2018) explica que el tipo de cambio del pe-
so frente al ddlar, de igual manera que en otras monedas de paises emergentes,
ha mostrado una elevada volatilidad, que coincide con la normalizacién de la
politica monetaria estadounidense y la salida de flujos de capital que llegaron
a México a raiz de la crisis financiera internacional, llegando a la conclusiéon en
su investigacion que las variables mds relevantes que presionan al tipo de cam-
bio del peso frente al délar son la salida de capitales en México, el diferencial
de inflacion entre México y Estados Unidos, la probable imposicion de barre-
ras comerciales de Estados Unidos a las exportaciones mexicanas, ademas de
la baja productividad laboral de la economia mexicana a comparacion de los
paises que integran la OCDE.

Adicionalmente, Villegas, Labarca, Acosta y Hernandez (2002) concluyen
que lo mas importante para los paises de América Latina es llegar a un con-
senso con respecto a la necesidad de mantener un tipo de cambio real esta-
ble o creciente, actuando en las siguientes determinantes fundamentales: nivel
macroecondmico, mediante disciplina fiscal y reformas econdmicas, nivel mi-
croeconomico, que implica impulsar el progreso tecnoldgico para hacer mas
eficientes los procesos productivos invirtiendo en tecnologia de punta, depen-
diendo de los costos de producciéon del sector privado, la seguridad juridica
y personal, asi como del capital humano disponible que se tenga entre otros
factores. Ademas, segun los resultados de Risquez (1999) el tipo de cambio ha
dado credibilidad a la politica econémica del gobierno, asi como la acumu-
lacion de reservas internacionales, produciendo una apreciacion del tipo de
cambio en términos reales, lo cual conlleva a una apreciaciéon nominal del ti-
po de cambio.

Metodologia

En la presente investigacion se realizé un estudio longitudinal de tendencia,
destacando que, de acuerdo con Hernandez Sampieri, Fernandez Collado y
Baptista Lucio (2010), en la investigacion longitudinal o evolutiva el interés del
investigador se centra en analizar a través del tiempo los cambios de determi-
nadas variables, categorias, conceptos, sucesos, contextos, comunidades o su
relacion entre estas, en los cuales se recolectan datos a través del tiempo en dis-
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tintos periodos de tiempo para hacer inferencias con respecto a los cambios,
sus determinantes, asi como sus consecuencias.

Cabe sefalar que los disefios longitudinales de tendencia analizan los
cambios observados, centrando su atencidn en la poblacién sujeto de estudio,
observando y midiendo en varios periodos su evolucion, en donde se puede
considerar a toda la poblacion o solamente a una muestra de ella cada vez que
se midan las variables o sus relaciones entre ellas. Adicionalmente, se destaca
que los participantes del estudio no son los mismos, pero la poblacién sujeto
de estudio si, como se observa a continuacion en la figura 1 (Hernandez Sam-
pieri, Fernandez Collado y Baptista Lucio, 2010).

Tustracion 1. Esquema de un disefio longitudinal de tendencia.

Recoleccion Recoleccion Recoleccion Recoleccion
de datos en una de datos en una de datos en una de datos en una
poblacién poblacion poblacién poblaciéon
Tiempo 1 Tiempo 2 Tiempo 3 Tiempo 4

Muestras distintas, misma poblacion

Fuente: Adaptacion Herndndez Sampieri, Fernandez Collado y Baptista Lucio (2010).

Base de datos

La base de datos de la presente investigacion se obtuvo de la plataforma Info-
sel (2020), la cual brinda informacién financiera en tiempo real, con 20 minu-
tos de retraso para la consulta de informacién con fines académicos, siendo la
principal fuente de informacion de la comunidad financiera en México, a par-
tir de la cual se obtuvieron los precios de cierre diarios del indice s&p/BMV
1pc Sustentable y el tipo de cambio peso/doélar diario a partir de la consulta
del tipo de cambio (ddlar fix) para solventar obligaciones en moneda extran-
jera pagaderas en México (diaria) del o2 de enero de 2017 al 31 de diciembre
de 2019, obteniendo un total de 741 observaciones en ambos casos a partir de
los cuales se obtuvieron sus lineas de tendencias en Excel en Microsoft Office
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365, obteniendo sus lineas de tendencia de forma individual y posteriormente
comparando en un grafico combinado ambas lineas de tendencia analizando
los cambios de estas variables en conjunto a través del tiempo.

Resultados

A continuacidn se describen los principales resultados obtenidos en la presen-
te investigacion, los cuales se explican de forma detallada en las figuras 2, 3 y
4, en las que se observan las lineas de tendencia del precio de cierre del indice
s&P/BMV IPC Sustentable, la tendencia del tipo de cambio peso/ddlar y, pos-
teriormente, un grafico combinado en el que se llevé a cabo la comparacién de
las lineas de tendencia anteriores para observar de manera grafica la evoluciéon
de ambas variables y destacar de forma visual la relacién que existe entre ellas.

En la figura 2 se muestra la tendencia del precio de cierre del indice s&p/
BMV IPC Sustentable, iniciando el 02 de enero de 2017 con un precio de cierre
de 296.99 y concluyendo el 31 de diciembre de 2019 con un precio de cierre de
286.74, obteniendo un rendimiento total negativo del 3.45%. Cabe sefialar que
el precio de cierre maximo que se obtuvo en este periodo se registré el 25 de
julio de 2017 con un precio de cierre de 338.53, mientras que el precio de cierre
minimo durante este periodo se registrd el 15 de agosto de 2019, con un pre-
cio de cierre de 255.15, obteniendo un precio de cierre en promedio de 304.46
y una desviacidn estandar de 20.29, como se observa en el comportamiento de
la linea de tendencia en color azul del precio de cierre del s&p/BmVv 1PC Sus-
tentable, de 2017 a 2019.

También se destaca que, de acuerdo con la linea de tendencia del precio
de cierre del indice s&p/BMV 1PC Sustentable, se observan dos comportamien-
tos generales en la linea de tendencia: el primero, del 2 de enero de 2017 hasta
el 2 de noviembre de 2018, en el que el precio de cierre se encontr6 dentro de
un rango de 290 hasta 340; mientras que del 2 de noviembre de 2018 al 31 de
diciembre de 2019, la linea de tendencia del precio de cierre disminuy6 dentro
de un rango de 250 a 300.
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Ademas, en la figura 3 se observa la tendencia del tipo de cambio peso/do-
lar, iniciando el o de enero de 2017 con un tipo de cambio de 20.62 pesos por
ddlar y concluyendo el 31 de diciembre de 2019 con un tipo de cambio de 18.87
pesos por délar, obteniendo un rendimiento total negativo del 8.47%. Adicio-
nalmente, se observé que el tipo de cambio maximo que se obtuvo en este pe-
riodo se registrd el 12 de enero de 2017, con un tipo de cambio de 21.91 pesos
por dolar, mientras que el tipo de cambio minimo obtenido durante este pe-
riodo se obtuvo el 20 de julio de 2017 con un tipo de cambio de 17.49 pesos
por doélar, obteniendo un tipo de cambio en promedio de 19.14 pesos por do-
lar, con una desviacion estandar de 0.77 pesos por dolar, como se muestra en
el comportamiento de la linea de tendencia en color naranja del tipo de cam-
bio peso/dolar de 2017 a 2019.

Cabe sefialar que, de acuerdo con la linea de tendencia del tipo de cambio
peso/dolar, se observan dos principales comportamientos en la linea de ten-
dencia: el primero, del 2 de enero de 2017 hasta el 20 de julio de 2017, en donde
el tipo de cambio oscil6 entre 17.49 y 21.91 pesos por délar, mientras que del 20
de julio de 2017 al 31 de diciembre de 2019 el tipo de cambio oscilé entre 17.49
y 20.70 pesos por dolar, aproximadamente.

Cabe destacar que en la ilustracion 4 se observa la comparacion de las li-
neas de tendencias del s&p/BMV 1PC Sustentable que se observa en la linea
continua de color azul y el tipo de cambio peso/ddlar de 2017 a 2019 que se
observa en la linea punteada de color naranja, destacando que el comporta-
miento entre las lineas de tendencias por lo general fue inverso, en un 52% de
las 741 observaciones, lo que representa 382 observaciones. Lo anterior impli-
ca que cuando el tipo de cambio peso/ddlar subio, el precio de cierre del s&p/
BMV IPC Sustentable bajo, de acuerdo con los datos obtenidos del 2 de enero
de 2017 al 31 de diciembre de 2019, con un total de 741 observaciones diarias
y cuyo rendimiento total en ambos casos fue negativo, pero que en el caso del
s&P/BMV 1PC Sustentable fue de menos 3.45%, mientras que en el caso del ti-
po de cambio peso/ddlar fue de menos 8.47%, por lo que tuvo una disminucién
en términos porcentuales mayor el tipo de cambio peso/délar a comparacion
del s&p/BMV 1PC Sustentable de 2017 a 2019.
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Tustracion 4. Comparacion de las Tendencias del s&p/Bmv 1PC Sustentable y Tipo de Cambio
Peso/dolar de 2017 a 2019.
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Fuente: Elaboracion propia.

Conclusiones

Finalmente, de acuerdo con el objetivo general de la presente investigacién
(analizar la tendencia del s&p/BMV 1PC Sustentable y compararla con la ten-
dencia del tipo de cambio peso/dolar en México de 2017 a 2019), se concluye
que, como se observo en la figura 4, el comportamiento entre ambas lineas de
tendencia, por lo general, fue inverso, como se observa en un 52% de las 741
observaciones, lo que representa 382 observaciones. Esto implica, en términos
generales, que cuando el tipo de cambio peso/dodlar subio, el precio de cierre
del s&p/BMV 1PC Sustentable bajo, en el periodo de tiempo observado del 2
de enero de 2017 al 31 de diciembre de 2019. Ademas, se ha de destacar que el
rendimiento total de 2017 a 2019 del s&P/BMV 1PC Sustentable fue de menos
3.45%, mientras que el rendimiento total de 2017 a 2019 del tipo de cambio pe-
so/ddlar fue de menos 8.47%, por lo que tuvo una disminucién en términos
porcentuales mayor el tipo de cambio peso/délar en comparacion al s&p/BMV
1pC Sustentable. Esto concuerda con los resultados obtenidos en las figuras 2y
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3, ya que, como se puede observar en las lineas de tendencia del precio de cie-
rre del indice s&P/BMV 1PC Sustentable y del tipo de cambio peso/doélar, exis-
te mayor variabilidad y, por lo tanto, mayor riesgo en el comportamiento del
tipo de cambio peso/dolar a comparacion del comportamiento que mostré la
linea de tendencia del precio de cierre del indice s&p/BMV 1PC Sustentable.

Cabe destacar que los resultados anteriores coinciden con las investiga-
ciones de los autores De la Torre Torres y Martinez Torre-Enciso (2015), quie-
nes llegaron a la conclusién de que la inversion sustentable en México tiene
resultados estadisticamente similares a la inversiéon convencional, fortalecien-
do el argumento de que al preferir invertir en una inversion sustentable no se
perdera rendimiento a comparaciéon de una inversion convencional, ademas
de que al invertir en un instrumento de inversidon socialmente responsable, co-
mo el s&P/BMV 1PC Sustentable, como lo menciona la Bolsa Mexicana de Va-
lores (2019), se contribuye al desarrollo sustentable en México; lo que coincide
con las investigaciones de Senior, Narvaez, Fernandez y Revilla (2007) quie-
nes destacan que la inversion socialmente responsable es capaz de incorporar
cuestiones éticas, sociales, ambientales y econdémicas a la toma de decisiones
de inversion, como un indicador de la calidad en la gestion y de su futura evo-
lucién financiera.
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Introduccion
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llevando a la generacién de un incremento significativo de la
emision de gases invernadero y co_ ala atmoésfera, lo cual es una
de las principales causas del cambio climatico que estd penden-
ciando la sociedad mundial (Yurdakul y Kazan, 2020). A pesar
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co de Paris —entre ellos México—, en el cual se comprometieron a reducir las
emisiones de co, para el aflo 2020, con la finalidad de mitigar el cambio cli-
matico, la mayoria de los paises no cumplié con dichos compromisos; y, por el
contrario, en lugar de disminuir, los efectos del cambio climatico se agudiza-
ron aun mas a partir de la segunda década del actual siglo, especialmente en los
paises en vias de desarrollo y de economia emergente (Yurdakul Kazan, 2020),
como es el caso de México.

Adicionalmente, la 21 Conferencia de las Partes de la Convencién Mar-
co de las Naciones Unidas sobre el Cambio Climatico (cop21), celebrada en
Paris, concluy6 con la adopcion del Acuerdo de Paris 2015, estableciendo un
compromiso de todos los paises asistentes de luchar contra el cambio clima-
tico a partir del afno 2020, ademas de promover una transicion de la totalidad
de los paises firmantes (entre ellos México) hacia una economia baja en emi-
siones de co_ y resiliente al cambio climatico, tomando en cuenta para ello las
diferentes realidades de los paises, comprometiéndose todos los paises firman-
tes a reducir las emisiones de gases invernadero para el aflo 2050, con la fina-
lidad de disminuir la temperatura global de 2 grados centigrados a 1.5 grados
centigrados (Pires, 2017).

Bajo este contexto, existe una presién cada vez mayor por parte de los
clientes, consumidores, socios comerciales, autoridades gubernamentales y
ONG para que las empresas manufactureras cambien su tecnologia tradicional
por nueva tecnologia, procesos, productos o servicios que minimicen o elimi-
nen los impactos negativos al medioambiente, a través de una eficiencia en la
maximizacién de los recursos (Yurdakul y Kazan, 2020). En términos genera-
les, la presion constante de los agentes externos a las empresas manufactureras
—no solamente de México sino de todo el mundo— estriba en la adopcién e
implementacion de actividades de ecoinnovacion, lo cual permitira a las orga-
nizaciones no solamente disminuir significativamente los niveles de emision
de gases invernadero y co, al medioambiente, sino también un incremento en
el nivel del rendimiento financiero, generando con ello finanzas sustentables.

Asimismo, mientras que algunos factores sustanciales como el compro-
miso mundial de los paises para disminuir los efectos del calentamiento global,
las condiciones del mercado internacional, las tecnologias verdes y las regu-
laciones medioambientales mas estrictas, tienen importantes implicaciones
para disminuir la emision de gases invernadero y co_ y mejorar con ello las
condiciones medioambientales y la sustentabilidad, la inversion en activida-
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des de ecoinnovacion por parte de las empresas manufactureras a nivel global
es relativamente escasa (Yurdakul & Kazan, 2020); por lo cual hace falta que
investigadores, académicos y profesionales de la industria orienten sus inves-
tigaciones en aportar evidencia empirica de los efectos que tiene la ecoinnova-
cion en el cuidado del medioambiente y la sustentabilidad, y, particularmente,
los efectos que tiene con la generacion de finanzas sustentables en las organi-
zaciones.

Ademas, en la actual literatura de la innovacién existe una ambigtiedad
en la explicacién de cdmo las actividades de la ecoinnovacién tienen un im-
pacto positivo significativo, tanto en la mejora del medioambiente como en la
generacion de finanzas sustentables (Yurdakul y Kazan, 2020). Sin embargo,
se debe recordar que las empresas manufactureras son unidades econdmicas
en las cuales los costos son una de las prioridades esenciales en todas las de-
cisiones de inversion, por lo cual la determinacion de como las actividades de
la ecoinnovacion reducen los costos de las empresas a través de la mejora del
medioambiente y la sustentabilidad, es una de las tareas mds importantes en
la toma de decisiones de los gerentes de las organizaciones. Para ello, Porter y
Van der Linde (1995) consideraron que las inversiones de las empresas tienen
mayores rendimientos cuando se orientan en las actividades de ecoinnova-
cion, mientras que Cleff y Rennings (1999) demostraron que la ecoinnovacién
de productos no solo reduce los costos, sino que también incrementa el nivel
del rendimiento financiero de las empresas.

Por su parte, Horbach et al. (2012) llegaron a la conclusién de que la re-
duccién de los costos solo se logra introduciendo productos ecoinnovadores al
mercado global, mientras que Cheng y Shiu (2012), y Cheng et al. (2014), en-
contraron una fuerte influencia de la ecoinnovacion en el nivel del rendimien-
to financiero de las empresas manufactureras que adoptaron e implementaron
este tipo de actividades. Finalmente, en un estudio mads reciente Costantini et
al. (2017) identificaron que la ecoinnovacién no solamente reduce los impac-
tos negativos al medioambiente que generan los procesos de produccion, sino
que también, indirectamente, genera un impacto positivo en la sustentabili-
dad y el medioambiente en otros sectores, a través de las transacciones con
los intermediarios y principales socios comerciales, asi como en otras empre-
sas manufactureras, al exigir que sus proveedores cumplan con las regulacio-
nes medioambientales.
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Sin embargo, actualmente son pocos los estudios publicados en la literatu-
ra de la innovacién que se han orientado a demostrar que las actividades de la
ecoinnovacion tienen efectos positivos significativos en las finanzas sustenta-
bles, por lo cual es posible establecer que la relacion entre estos dos constructos
es insuficiente e inconclusa (Yurdakul Kazan, 2020). Por ello, una de las prin-
cipales contribuciones de este estudio es el analisis y discusion de la relacion
existente entre las actividades de la ecoinnovacidn y las finanzas sustentables
en las empresas manufactureras de Aguascalientes.

Revision de la literatura

Los problemas medioambientales que estan aquejando a la sociedad global
son uno de los temas mds recurrentes en los estudios publicados en la actual
literatura, los cuales generalmente buscan dar respuesta al cuestionamiento de
cédmo la protecciéon del medioambiente y la sustentabilidad pueden interac-
tuar simultdneamente con el crecimiento y desarrollo econémico (Borghesi
et al., 2015; Xie et al., 2016; Song et al., 2019). Asi, las constantes restricciones
al medioambiente de los negocios, a través de regulaciones medioambientales
mas estrictas para las empresas que estan estableciendo las administraciones
gubernamentales, estan presionando cada vez mas a las empresas manufactu-
reras a la adopcion e implementacion de actividades de ecoinnovacion, en un
esfuerzo por mejorar el medioambiente y la sustentabilidad global (Chang,
2011; Huang & Li, 2017), a través de una reduccion significativa de las emisio-
nes de gases invernadero y co, a la atmoésfera, contribuyendo con ello a la me-
jora del cambio climatico global.

El término ecoinnovacion es derivado de la combinacion de dos palabras,
eco- e innovacion, significando «eco» actividades amigables con el medioam-
biente e «innovacién» la generacion de algo nuevo (Kaur y Abu, 2021). Ade-
mas, el concepto de ecoinnovacion fue introducido en la literatura cientifica
durante la tercera revolucion industrial, y se ha extendido sustancialmente du-
rante la cuarta revolucién industrial, en la cual se tiene como eje central la in-
novacion y la sustentabilidad. Sin embargo, el crecimiento de la utilizacion
del término de ecoinnovacion se gener6 a partir de la publicacién del Repor-
te Brundtland (1987), en el cual se establece que la sustentabilidad debera ser
considerada como una actividad esencial que permita proteger la escases de
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los recursos naturales, de tal manera que garantice el progreso econémico pa-
ra las futuras generaciones (Kaur y Abu, 2021), convirtiéndose la ecoinnova-
cién en una de las estrategias empresariales mas utilizadas para la utilizacién
y eficiencia de los recursos.

Asi, el concepto de ecoinnovacion fue desarrollado en la literatura de la
innovacion por Fussler y James (1996), y generalmente se define como la re-
duccién de los impactos negativos a través del desarrollo de nuevos productos
y procesos que benefician tanto a los consumidores como a las empresas (Ho-
jnik y Ruzzier, 2016). Por lo tanto, es comtn encontrar en la literatura que la
ecoinnovacion contribuye a mejorar tanto la responsabilidad medioambien-
tal como las metas de la sustentabilidad de las empresas, particularmente de
las manufactureras, a través de la realizacion de nuevas ideas, comportamien-
tos, productos y procesos (Rennings, 2000). Ademas, Arundel y Kemp (2009)
consideraron a la ecoinnovacién como una mejora significativa, o el desarro-
llo de nuevos productos, procesos o sistemas de gestiéon que ayudan a las em-
presas a reducir los riesgos medioambientales, los niveles de contaminacién y
los efectos negativos en la utilizacion de los recursos con los métodos tradicio-
nales de produccidn, los cuales generalmente no toman en cuenta los impac-
tos medioambientales y la sustentabilidad.

Asimismo, Kemp y Pearson (2007) definen a la ecoinnovacién como la
produccion, asimilacion o explotacion de productos, procesos, servicios o sis-
temas de gestion que son totalmente nuevos para la organizacion, lo cual trae
como resultado un incremento del ciclo de vida de los productos asi como
una reduccion en los riesgos medioambientales, los niveles de contaminacion
y otros impactos negativos en la utilizacion de los recursos, incluidos el uso de
energias no renovables. Por lo tanto, organizaciones internacionales dedica-
das a la investigaciéon como la OCDE (2005), conjuntamente con investigado-
res y académicos como Kemp y Pearson (2007) y Garcia-Granero et al. (2018),
tueron los primeros que propusieron en la literatura que las actividades de la
ecoinnovacion se podian dividir y analizar desde tres dimensiones esenciales,
siendo estas la ecoinnovacion de productos, procesos y de tecnologia.

Asi, en la literatura de la innovacidn se intensifico la investigacion de los
distintos aspectos de la ecoinnovacion, por lo que mientras que la ecoinnova-
cion fue medida por medio de la ecoinnovacion de productos y procesos por
parte de Horbach et al. (2012) y Rennings y Rammer (2011), otros estudios mi-
dieron a la ecoinnovacion en ecoinnovacién de productos, procesos y siste-

175



CONTABILIDAD Y FINANZAS SUSTENTABLES EN LAS ORGANIZACIONES

mas de organizacion (Rennings et al., 2006; Cheng & Shiu, 2012; Cheng et al.,
2014). Por lo tanto, es posible encontrar en la literatura de la innovacién que la
mayoria de los investigadores, académicos y profesionales de la industria que
han analizado y discutido las actividades de la ecoinnovacidn, la han medido a
través de la ecoinnovacion de productos, procesos y sistemas de gestion (Gar-
cia-Granero et al., 2018). Por ello, en este trabajo de investigacion se medira a
la ecoinnovacién a través de los tres constructos o dimensiones mas citados en
la actual literatura: ecoinnovacion de procesos, procesos y sistemas de gestion.

Adicionalmente, la OCDE reconoce que la ecoinnovacion no solamente es
una de las estrategias empresariales mas importantes, sino también una de las
mejores soluciones para la disminucion de los cambios medioambientales, ta-
les como el cambio climatico y la contaminacion de la atmosfera con gases de
tipo invernadero (Yurdakul y Kazan, 2020). Ademas, diversos paises han consi-
derado alasactividades de la ecoinnovacién como un recurso esencial que pro-
porciona ventajas competitivas de mercado a las empresas, a través del rapido
crecimiento en la demanda de ecoproductos y ecoservicios (Ekins, 2010). Por
lo tanto, las actividades de la ecoinnovacién son consideradas cada vez mas por
un mayor numero de empresas manufactureras como una de las herramientas
mas efectivas y eficaces para la reduccidn significativa de los impactos nega-
tivos al medioambiente, mientras que también genera mayores ventajas com-
petitivas a las empresas a través de la ecoinnovacion de productos, procesos y
sistemas de gestion (Yurdakul y Kazan, 2020).

En este sentido, es comun encontrar en la literatura que la ecoinnovaciéon
de productos se refiere practicamente a la reducciéon de impactos negativos al
medioambiente, a través de una mejora significativa de los productos existen-
tes en la organizacion, o bien por el desarrollo de nuevos productos o servi-
cios (Reid y Miedzinski, 2008). Ademas, este tipo de innovaciones permiten a
las empresas manufactureras no solamente reducir significativamente los im-
pactos negativos al medioambiente (Cheng et al., 2014), sino también un in-
cremento trascendente en el nivel del rendimiento financiero y sustentable,
cumplir con las expectativas del mercado del cuidado del medioambiente y un
aumento en la eficiencia de los recursos disponibles en las organizaciones, lo
cual comunmente se puede traducir en mayores beneficios en el alargamien-
to del ciclo de vida de los nuevos o mejorados productos (Dong et al., 2014).

Asimismo, Cleff y Rennings (1999) realizaron un estudio en las empre-
sas manufactureras de Alemania para determinar la dindmica de la ecoinno-
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vacion de productos, encontrando que un poco mas del 50% de las empresas
manufactureras encuestadas, se habian enfocado en la innovacion de produc-
tos que fueran mas amigables con el medioambiente, lo cual les permitio tener
una relacién positiva significativa entre la ecoinnovacién de productos y los
objetivos del mercado, asi como finanzas mas sustentables. Por ello, es posible
establecer que la incorporacion de ecoinnovacion de productos minimizan los
impactos negativos al medioambiente a través de la produccion de bienes y ser-
vicios que hagan énfasis en aspectos de ecodisefio (Kemp y Pearson, 2007; E10,
2011). Asi, de acuerdo con el E10 (2011), la ecoinnovacién de productos no so-
lamente reducen los impactos negativos al medioambiente, sino que también
generan un incremento significativo en el nivel del rendimiento financiero de
las empresas manufactureras, lo cual trae consigo la generacion de finanzas
mas sustentables.

Por su parte, la ecoinnovacion de procesos requiere la incorporacion de
cambios sustanciales en los sistemas y procesos de producciéon de las empre-
sas manufactureras (Cheng et al., 2014), pero ayuda a las empresas manufactu-
reras a incrementar significativamente su nivel de productividad, y reduce en
un elevado porcentaje tanto los niveles de emision de gases invernadero como
los costos de los recursos (Kemp y Arundel, 1998). Adicionalmente, la ecoin-
novacién de procesos reduce la utilizacion de materias primas, optimiza los
procesos de produccion, reduce en un alto porcentaje los desechos industria-
les y reduce sustancialmente los efectos negativos que genera la produccion de
ecoproductos al medioambiente (Yurdakul y Kazan, 2020). Asi, la produccién
limpia, la emisién de cero contaminantes, cero desperdicios industriales y la
eficiencia en el uso de los materiales y materias primas, generalmente es posi-
ble su realizacidn si las empresas adoptan e implementan la ecoinnovacion de
procesos (Sehnem et al., 2016).

Cleft y Rennings (1999) aportaron evidencia empirica en su estudio rea-
lizado en las empresas manufactureras de Alemania, de que las empresas que
adoptaron e implementaron una ecoinnovacion en sus procesos de produc-
cion, redujeron significativamente no solamente la emision de gases de tipo
invernadero, sino también la emision de co, a la atmosfera, lo cual permitié a
las empresas manufactureras mejorar sustancialmente tanto su nivel de rendi-
miento financiero como sus finanzas sustentables. Adicionalmente, de acuer-
do con la E10 (2011) la ecoinnovacion de procesos puede ser definida como la
implementacién de nuevos o sustancialmente mejorados procesos de produc-
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cion, lo cual permite a las empresas manufactureras acelerar la reduccion de los
impactos negativos al medioambiente, a través de la mejora significativa de las
técnicas de produccion, el equipamiento, la incorporacion de tecnologia verde
y el uso de softwares en los procesos productivos (Yi et al., 2021).

Finalmente, la ecoinnovacion de gestion se refiere esencialmente a la me-
jora significativa de los métodos de gestion de los negocios, el redisefio en
la gestion de los procesos y en la gestion de la responsabilidad de las empre-
sas manufactureras en la reduccién significativa de los impactos negativos al
medioambiente y la mejora de la sustentabilidad (Rennings et al., 2006). Este
tipo de ecoinnovacion contribuye no solamente al desarrollo tecnologico de
la totalidad de las empresas manufactureras, sino también al soporte de la in-
novacion tecnoldgica (Frondel et al., 2007), ya que generalmente la mejora en
la gestion de los negocios es una de las vias mas importantes para eficientar la
utilizacion de los recursos, y brinda un soporte elemental para la mejora o de-
sarrollo de nuevos productos y procesos, los cuales no solamente generan un
impacto positivo en los aspectos medioambientales, sino también un incre-
mento sustancial en el nivel del rendimiento econémico y financiero de las em-
presas manufactureras (Yurdakul y Kazan, 2020).

Dong et al. (2014), realizaron un estudio en las empresas manufacture-
ras de China mediante una muestra de 245 compaiiias, y encontraron que la
ecoinnovacion de gestion generd un impacto positivo significativo tanto en el
rendimiento medioambiental como en el nivel de competitividad de las em-
presas, ya que comunmente la ecoinnovacién de gestiéon no solo permite una
mejor gestion de los recursos disponibles en la organizacion, sino también ges-
tiona adecuadamente la infraestructura para la adopciéon e implementacion de
eco-innovaciones de productos y procesos, los cuales generan una reduccion
sustancial en los niveles de contaminacién del medioambiente y la emision de
gases contaminantes a la atmosfera (Yurdakul & Kazan, 2020). Esto se puede
traducir en mayores beneficios para las empresas manufactureras, entre ellos,
un incremento en los niveles del rendimiento empresaria, asi como una mejora
en el nivel de competitividad y en la generacién de finanzas mas sustentables.

Bajo este contexto, Porter y Van der Linde (1995) encontraron que la in-
version medioambiental efectuada como consecuencia de un cambio en las
regulaciones medioambientales impuestas por el Estado, generalmente son
consideradas como un costo adicional para las organizaciones, pero es posible
que las empresas manufactureras tengan un retorno de la inversiéon en forma
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de ventajas competitivas, con la adopcidn e implementacion de actividades de
ecoinnovacion de productos, procesos y sistemas de gestion, ya que la ecoin-
novacion genera un mayor nivel de productividad y reduce los costos de la in-
version medioambiental. En otro estudio, Cleft y Rennings (1999) llegaron a
la conclusion de que los resultados obtenidos en el estudio de Porter y Linde
son validos unicamente para la ecoinnovacion de productos, pero no asi para
la ecoinnovacion de procesos y sistemas de gestion.

Por su parte, Pujari (2006) argumento6 que la ecoinnovacion de produc-
tos genera una fuerte influencia en el rendimiento del mercado de las empre-
sas manufactureras de América del Norte, mientras que Setiawan et al. (2019)
encontraron una relacién positiva significativa de la ecoinnovacion en el ren-
dimiento del mercado de las pequefias y medianas empresas de alimentos de
Indonesia. Ademas, Rennings et al. (2006) concluyeron en su estudio que la
ecoinnovacion de gestion generé un impacto positivo significativo en el rendi-
miento financiero de las empresas manufactureras de Alemania, mientras que
Aboelmaged (2018) indicé que la ecoinnovacion tiene un impacto directo en
el rendimiento de los hoteles de los Emiratos Arabes Unidos, ya que de acuer-
do con los gerentes las actividades de la ecoinnovacion de productos, procesos
y gestion contribuyen tanto en la mejora del rendimiento financiero de los ho-
teles (ventas y participacion del mercado) como en la mejora del rendimiento
no financiero (imagen y lealtad).

En este mismo orden de ideas, Rabadan et al. (2019) concluyeron que la
cooperacion en el uso y desarrollo de las actividades de la ecoinnovacién de
productos, procesos y sistemas de gestion, es fundamental para la mejora del
nivel del rendimiento financiero de las pequefas y medianas empresas de Es-
pana, ya que los resultados encontrados aportan evidencia empirica que mues-
tra que la ecoinnovacion puede mejorar sustancialmente las ventas, el margen
de utilidad y la reduccion de los costos. Ademas, de acuerdo con Doran y Ryan
(2012), las actividades de la ecoinnovacion de productos, procesos y sistemas
de gestion son mas importantes que lo no ecoinnovacion, en la determinacion
del crecimiento del rendimiento financiero de las empresas manufactureras de
Irlanda del Norte, lo cual permite establecer que las empresas que adopten e
implementen los tres tipos de actividades de la ecoinnovacion, tienen mayores
posibilidades de generar un rendimiento mas sustentable.

Finalmente, Cheng y Shiu (2012) y Cheng et al. (2014) llegaron a la con-
clusion en sus estudios de que la ecoinnovacion de productos, procesos y ges-
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tion contribuyen de manera significativa a la mejora del nivel del rendimiento
financiero de las empresas manufactureras, compuestos por lo general por un
mayor retorno de la inversion, mayores niveles de rentabilidad, ventas y una
mejor posiciéon de mercado. En un estudio mas reciente, Zhang et al. (2019) lle-
garon a la conclusion de que la ecoinnovacion tiene un efecto positivo signifi-
cativo en el nivel del rendimiento financiero de las empresas manufactureras de
China, medido este a través del margen neto de utilidad y el crecimiento de las
ventas. Por lo tanto, de acuerdo con toda la evidencia empirica de los estudios
publicados con anterioridad, es posible establecer que los tres tipos de ecoin-
novacion mas utilizados en la literatura (ecoinnovacion de productos, procesos
y gestidn), tienen efectos positivos significativos no solamente en el nivel del
rendimiento empresarial y financiero de las empresas manufactureras de todo
el mundo, sino que también generan finanzas mas sustentables en las empre-
sas manufactureras a nivel global.

En este sentido, en estudios publicados recientemente en la literatura de
la innovacién, algunos investigadores y académicos han analizado y discuti-
do la relacién entre las actividades de al ecoinnovacién y el rendimiento finan-
ciero en las empresas manufactureras (Leal-Rodriguez et al., 2018; Flammer et
al., 2019). Sin embargo, los resultados empiricos encontrados son mixtos, por
lo cual no pueden ser considerados como concluyentes (Duque-Grisales et al.,
2020; Yi et al.,, 2021), ya que, por ejemplo, algunos estudios encontraron que
las actividades de ecoinnovacion pueden ser consideradas como un riesgo fi-
nanciero, y comtinmente requieren de la realizacion de una inversién dema-
siado cuantiosa por parte de las empresas manufactureras, las cuales, por lo
general, no solamente no reducen directamente los costos de produccion, si-
no que tampoco tienen una influencia directa con el rendimiento financiero
(Horvathova, 2012).

Asimismo, otros estudios encontraron que, de acuerdo con la teoria de
los recursos y capacidades, las actividades de ecoinnovacion pueden ser con-
sideradas como un distintivo de las capacidades verdes desarrolladas con los
recursos de varias organizaciones (Cheng ef al., 2014). Por ello, las actividades
de ecoinnovacién pueden ser consideradas como el vehiculo del cambio del
modelo de produccién convencional de las empresas manufactureras, por un
modelo de produccién mas eficiente y efectivo (Gonzalez-Benito y Gonzalez-
Benito, 2005; Rusinko, 2007), el cual puede contribuir sustancialmente no so-
lamente a la mejora de las ventajas competitivas y al incremento del nivel del
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rendimiento financiero de las empresas (Yi et al., 2021), sino también a redu-
cir los niveles de contaminacién del medioambiente y la mejora de la sustenta-
bilidad, lo cual se puede traducir en una mejorar del cambio climatico global.

Adicionalmente, las actividades de ecoinnovacidon también pueden ser
consideradas como una herramienta para evitar las multas e incumplimien-
to de las normas medioambientales (Zhu y Sarkis, 2004; Xie et al., 2019), e in-
directamente también protege a las empresas manufactureras a disminuir y
evitar riesgos medioambientales, contribuyendo con ello a la aportacién de
evidencia empirica de la relacion existente entre la ecoinnovacién y el rendi-
miento financiero (Yi et al., 2011). Asi, los resultados mixtos encontrados en la
literatura de la innovacién y la necesidad de aportar mas evidencia empirica
de la relacion entre la ecoinnovacion y las finanzas sustentables, han motivado
la realizacion de este estudio, aunado a la necesidad de aportar evidencia em-
pirica que pueda ser generalizable en las empresas manufactureras, ya que las
actividades de ecoinnovacién comtinmente involucran diferentes dimensio-
nes como pueden ser, entre las mas utilizadas en la literatura, ecoinnovacion
de productos, ecoinnovacién de procesos y ecoinnovacion de gestion (Chen et
al., 2006; Lin et al., 2014).

Ademas, estudios previos publicados en la literatura de la innovaciéon han
utilizado diferentes muestras para distintos contextos nacionales e interna-
cionales y diversos contextos industriales, asi como distintas metodologias de
investigacion para abordar la relacion existente entre las actividades de ecoin-
novacion y el financiamiento sustentable, lo cual ha generado resultados to-
talmente distintos (Yi et al., 2022). Por ello, no deberia sorprender que un alto
porcentaje de los estudios se hayan orientado en el contexto de la industria ma-
nufacturera, ya que es en este tipo de industria en el que compiten empresas en
un medioambiente dindmico, en el que convergen empresas que tienen dife-
rentes velocidades al cambio, por lo que es posible establecer que la adopcion
e implementacién de las actividades de ecoinnovacion son totalmente insepa-
rables, no solamente del medioambiente de los negocios, sino también de las
distintas empresas que conforman la industria manufacturera (Yi et al,, 2022).

Bajo este contexto, la literatura de la innovacién ha aportado evidencia
tedrica y empirica que ha demostrado que las empresas que integran la indus-
tria manufacturera son las que cominmente generan un mayor nivel de conta-
minacion medioambiental (Souza et al., 2004; Noke et al., 2008). Por lo tanto,
en la literatura de la innovacidn, es posible encontrar que las empresas que han
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adoptado e implementado las actividades de la ecoinnovacidn, difieren los re-
sultados obtenidos de acuerdo a la industria en la cual se aplicé el estudio, en-
contrando que algunos resultados son mejores que otros, o bien que en algunas
industrias los resultados no han sido buenos (Yi et al., 2022). En términos ge-
nerales, los estudios que han implementado meta-analisis han logrado mejores
resultados, pero se tienen que distinguir los estudios en los cuales se ha utili-
zado una muestra de empresas de servicios, de aquellos estudios en los cua-
les se ha utilizado una muestra de empresas manufactureras (Tsai et al., 2020).

Por otro lado, existe evidencia en la literatura de que las actividades de
ecoinnovacion pueden servir a las empresas manufactureras como un meca-
nismo para incrementar sustancialmente las actividades de innovacion en toda
la organizacion, ya que la ecoinnovacion usualmente integra tareas medioam-
bientales en la totalidad de sus operaciones (Janicke, 2008). En este sentido,
las actividades de la ecoinnovacién generalmente son consideradas por diver-
sos investigadores, académicos y profesionales de la industria, como una cla-
ra respuesta a las distintas regulaciones gubernamentales establecidas para el
cuidado y la proteccion del medioambiente, ya que la ecoinnovaciéon comun-
mente no solo incluye a las actividades de ecoinnovaciéon de productos y la
ecoinnovacion de procesos, sino también a la ecoinnovacion de gestion, la cual
indirectamente influye en la mejora del medioambiente y las finanzas susten-
tables, a través de la implementacién de estrategias de gestion y optimizacion
de los recursos.

Asi, diversos estudios publicados en la literatura de la innovacién han
aportado evidencia de la existencia de un impacto positivo significativo de la
ecoinnovacion en las finanzas sustentables de las empresas manufactureras,
particularmente de aquellas que integran la industria automotriz, desde un
punto de vista de los aspectos formales del contexto institucional (Xie et al.,
2019; Wong et al., 2020). Sin embargo, también en la literatura existen estudios
publicados que han identificado factores informales institucionales que tienen
una influencia en las actividades de la ecoinnovacion. Un ejemplo de ello es el
estudio realizado por Orlando et al. (2020), quienes exploraron el impacto de la
inversién en investigacion y desarrollo y la cultura social en la ecoinnovacién,
aplicando la perspectiva cross-cultural de Hofstede, encontrando no solamen-
te una relacion positiva significativa entre ambos constructos, sino también un
impacto positivo en las finanzas sustentables de las empresas manufactureras.
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Por su parte, Hofstede y Minkov (2010) argumentaron que la orientaciéon
de la cultura que tengan las organizaciones, afectard directamente la totalidad
de las actividades que realice la sociedad en la busqueda de la proteccion del
medioambiente. Asi, a partir de la publicacién de este estudio, investigadores
y académicos han tratado de demostrar la importancia que tiene la orienta-
cion de la cultura, no solamente en la gestion del medioambiente y la susten-
tabilidad, sino también en las actividades de la ecoinnovacién y su influencia
en el rendimiento financiero de las empresas (Lopez-Valeiras et al., 2015). Un
ejemplo de ello, es el trabajo realizado por Tsai et al. (2020), quienes midieron
el impacto de diferentes niveles de orientacion de la cultura, tanto en las prac-
ticas de la gestion del medioambiente como en el nivel del rendimiento finan-
ciero de las empresas, encontrando una relacion positiva significativa entre la
orientacion de la cultura y la gestién del medioambiente y el rendimiento fi-
nanciero de las organizaciones.

En este sentido, y de acuerdo con la informacién anteriormente presenta-
da, es posible establecer las siguientes hipétesis de investigacion:

Hi: La ecoinnovacion de productos tiene una influencia positiva significa-
tiva en el nivel de las finanzas sustentables de las empresas manufacture-
ras de Aguascalientes.

Ha2: La ecoinnovacién de procesos tiene una influencia positiva significa-
tiva en el nivel de las finanzas sustentables de las empresas manufacture-
ras de Aguascalientes.

H3: La ecoinnovacion de gestion tiene una influencia positiva significati-
va en el nivel de las finanzas sustentables de las empresas manufactureras
de Aguascalientes.

Metodologia

En la literatura de la innovacion, investigadores, académicos y profesionales
de la industria creen que la medicion de las actividades de la ecoinnovacion es
esencial en los actuales trabajos de investigacion, ya que practicamente de ello
dependera el analisis y discusion de la informacion recabada. Por lo tanto, con
la finalidad de obtener la informacidn necesaria de la ecoinnovacién adoptada
e implementada en las empresas manufactureras del estado de Aguascalientes,
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se disenié un instrumento de recoleccién de la informacién, que fue aplicado
personalmente a los gerentes de las empresas manufactureras seleccionadas,
adaptando la escala de medicion de las actividades de ecoinnovacidn a través
de una extensa revision dela literatura, la cual integra basicamente los tres tipos
de ecoinnovacion mas citados en la actual literatura, los cuales son la ecoinno-
vacion de productos, ecoinnovacion de procesos y ecoinnovacion de gestion.

Asimismo, considerando que el instrumento de recolecciéon de la infor-
macién contiene una serie de preguntas cualitativas y cuantitativas, se consi-
der6 conveniente para el desarrollo de este estudio establecer el tamafo de la
muestra, considerando un error de estimacién de maximo del 5% y un nivel de
confianza del 95%, ya que practicamente el tamafo de las empresas manufac-
tureras que participaron en este trabajo de investigacion se defini6é consideran-
do el sector y el nimero de empleados que tenian las empresas al momento en
que se aplico el instrumento de recoleccion de la informacién, lo cual permi-
ti6 la generacion de tres grupos claramente definidos de empresas: pequeias,
medianas y grandes empresas; las cuales tienen concordancia sin problema
alguno con la clasificacién oficial que se tiene en México, y es la clasificacion
comunmente utilizada en la mayoria de los estudios realziados por investiga-
dores y académicos.

En este sentido, la situaciéon mas desfavorable que se tendria en este tra-
bajo de investigacion seria la generacion de un mayor nivel de varianza, la cual
practicamente se conseguiria si Ph es igual a 0.5, supuesto bajo el cual se ob-
tiene el tamafo de la muestra, asumiendo para ello una distribucion asint6-
ticamente normal del estimador. Por ello, para la determinacién del tamafio
de la meustra se consider¢ pertinente la utilizacion del directorio empresarial
proporcionado por el Sistema de informacidén empresarial de México (SIEM),
el cual tenia un registro de 1 357 empresas manufactureras al 30 de noviembre
de 2019. Ademas, es importante establecer que las empresas manufactureras
que se encuentran registradas en el SIEM pertenecen a distintas organizaciones
y camaras empresariales locales, regionales y nacionales, por lo cual este tra-
bajo de investigacion no se centr6 en una sociacion empresarial el particular.

Asi, el instrumento para la recoleccién de la informacion fue disefiado pa-
ra recopilar aquella informacion elemental de las actividades de la ecoinnova-
cién de productos, ecoinnovacion de procesos y ecoinnovacion de gestion, asi
como de las finanzas sustentables, aplicindose a una muestra de 300 empresas
manufactureras selecionadas mediante un muestreo aleatorio simple, lo cual
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representé el 22.10% del total de las empresas manufactureras existentes en el
territorio del estado de Aguascalientes, y se aplico el instrumento de recolec-
cion de la informacion durante los meses de enero a abril de 2020. Asimismo,
cabe sefialar que la mayoria de los gerentes que fueron entrevistados son los
responsables directos de la implementacion de actividades de ecoinnovacion
y sustentabilidad en sus respectivas empresas, y han estado trabajando en la
industria manufacturera durante cerca de 10 anos. Esto permitié que la infor-
macion proporcionada fuera muy valiosa e interesante, ya que los gerentes en-
trevistados tienen un amplio conocimiento y nivel de experiencia en la gestiéon
de actividades de innovacion y sustentabilidad.

Finalmente, para la medicion de las actividades de ecoinnovacién y de las
finanzas sustentables, se realiz6 una adaptacion a la escala propuesta por Ho-
jnik et al. (2014), quienes consideraron que la ecoinnovacién puede ser medi-
da a través de tres tipos de actividades: ecoinnovacion de productos medida a
través de 4 items, ecoinnovacion de procesos medida por medio de 4 items y
ecoinnovacion de gestion medida a través de 6 items. Ademas, para la medi-
cion de las finanzas sustentables se realiz6 una adaptacion a la escala propuesta
por Leonidou et al. (2013), quienes consideraron que estas pueden ser medi-
das a través de 7 items. Asimismo, todos los items de las cuatro escalas de me-
dida fueron medidos por medio de una escala tipo Likert de 5 puntos, con1 =
completamente en desacuerdo a 5 = completamente de acuerdo como limites.

Como paso previo para el analisis de la informacién, se analizard la fia-
bilidad de las escalas de medicion de la ecoinnovacidon de productos, ecoin-
novacién de procesos y ecoinnovacion de gestion, asi como de las finanzas
sustentables por medio del alfa de Cronbach, para lo cual se utilizara el soft-
ware sPss. Las tablas que se presentan a continuacion muestran los resultados
obtenidos del analisis de fiabilidad.

La tabla 1 muestra que las cuatro variables o items que miden la ecoinno-
vacion de productos, tienen un alfa de Cronbach de 0.961, un valor superior
al valor recomendado de 0.7, 1o cual indica que los cuatro items son suficien-
tes para medir las actividades de la ecoinnovacion de productos, por lo cual
los resultados obtenidos son adecuados para el andlisis de la relacion existen-
te entre las actividades de la ecoinnovacion de productos y el nivel de las fi-
nanzas sustentables que se tienen en las empresas manufactureras del estado
de Aguascalientes.
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Tabla 1. Ecoinnovacion de productos.

Variables Alfa de Cronbach

Mejora constantemente las normas de ciclo de vi-
da de sus productos y realiza estudios sobre el ciclo
de vida de sus productos.

Utiliza o desarrolla nuevas fuentes de energia con

tendencia a la reduccién de emisiones de co,. p
0.961

Utiliza el sistema de etiqueta ecologica que requiere
cada pais de destino de sus productos.

Utiliza y elabora componentes y materiales eco-in-
novadores que estan hechos de materias primas re-
cicladas.

Con respecto alas variables que miden las actividades de la ecoinnovacion
de procesos, en la tabla 2 se puede observar que los cuatro items que miden la
ecoinnovacion de procesos tienen un alfa de Cronbach de 0.951, un valor muy
superior al valor recomendado de 0.7, lo cual establece que los cuatro items que
se han utilizado parala medicion de las actividades de la ecoinnovacion de pro-
cesos son suficientes para el analisis de la relacion existente entre las actividades
dela ecoinnovacién de procesos y el nivel de las finanzas sustentables que se tie-
nen en las empresas del sector de la manufactura del estado de Aguascalientes.

Tabla 2. Ecoinnovacién de procesos.

Variables Alfa de Cronbach

Realiza un tratamiento de sus aguas residuales.

Utiliza métodos de esterilizacion para sus compo-
nentes o dispositivos tecnoldgicos.

s - 0.951
Produce o utiliza componentes de tela que utilizan

tecnologias de sanitacion de tejidos.

Utiliza papel ecoldgico o reciclable en sus procesos.

En lo concerniente a las variables que miden las actividades de la ecoin-
novacién de gestion, la tabla 3 indica que los seis items que se han utilizado
para la medicién de la ecoinnovacién de gestion tienen un alfa de Cronbach
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de 0.946, un valor que esta muy por encima del valor recomendado de 0.7, lo
cual establece que los seis items que se utilizaron para la medicion de las acti-
vidades de la ecoinnovacidn de gestion son los adecuados para la realizacion
del analisis de la relacion entre las actividades de la ecoinnovacion de gestion
y las finanzas sustentables que se tienen en las empresas manufactureras del
estado de Aguascalientes.

Tabla 3. Ecoinnovacion de gestion.

Variables Alfa de Cronbach

Tiene un sistema de gestion que reutiliza los com-
ponentes y equipos obsoletos.

Tiene una Certificacion 1S0 14001 o similar.

Tiene auditorias constantes de ahorro de energia y
ecologia por parte de las autoridades estatales y/o
municipales de su localidad.

Realiza constantemente seminarios o cursos de en-
trenamiento para el personal relacionados con la
ecoinnovacion.

0.946

Tiene politicas bien definidas que propician y apo-
yan las actividades de ecoinnovacion en toda la or-
ganizacion.

Tiene un sistema de monitoreo y control de las
aguas residuales que genera la empresa.

Finalmente, de acuerdo con las variables o items que miden el nivel de las
finanzas sustentables, en la tabla 4 es posible observar que los siete items que
se han utilizado para la medicion de las finanzas sustentables tienen un alfa de
Cronbach de 0.935, un valor que es totalmente superior al valor recomendado
de 0.7, 1o cual indica que las siete variables o items que se han utilizado para la
medicion del nivel de las finanzas sustentables son los adecuados, para la rea-
lizacion del andlisis de la relacidn existente entre las actividades de la ecoinno-
vacion de productos, procesos y gestion y el nivel de las finanzas sustentables
que se tienen en las empresas manufactureras del estado de Aguascalientes.
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Tabla 4. Finanzas sustentables.

‘ Variables Alfa de Cronbach

Se han incrementado los beneficios econdmicos.

Se ha incrementado el margen de utilidad.

Se ha incrementado el rendimiento de los activos.

Se ha incrementado el rendimiento de la inversién. 0.935

Se ha incrementado el volumen de ventas.

Se ha incrementado el rendimiento de las ventas.

Se ha incrementado el flujo de efectivo.

Resultados

Para dar respuesta a las tres hipotesis de investigacion planteadas en este estu-
dio sobre la influencia que tienen las actividades de la ecoinnovaciéon de pro-
ductos, ecoinnovacion de procesos y ecoinnovacion de gestion en el nivel de
las finanzas sustentables de las empresas manufactureras del estado de Aguas-
calientes, se considerd pertinente la utilizacién de un analisis de regresion li-
neal por medio del mco, utilizando para ello los siguientes modelos generales:

Ecoinnovacién de productos; = b+ b -Finanzas sustentables + b, Tamafio + b, Edad + ¢,
Ecoinnovacion de procesos, = b_ + b -Finanzas sustentables + b, Tamafio + b, Edad + ¢,
Ecoinnovacion de gestion, = b_ + b -Finanzas sustentables + b, Tamaro + b, Edad + ¢,

Adicionalmente, cabe sefialar que en la implementacién del analisis de re-
gresion lineal Mc se considerd pertinente la utilizacion de dos variables dum-
mies, que son sustanciales en este tipo de analisis: el tamafo de las empresas
para determinar si este tiene una influencia significativa en la relacién existen-
te entre cada uno de los tres tipos de actividades de la ecoinnovacion y el nivel
de las finanzas sustentables, asi como de la edad de las empresas (antigiiedad),
para verificar si las empresas que tienen menos tiempo en el mercado son me-
nos proclives parala adopcion e implementacion de las actividades de la ecoin-
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novacion y, como consecuencia de ello, tienen mayores posibilidades de lograr
un menor nivel de las finanzas sustentables. Los resultados obtenidos de la
aplicacion del andlisis de regresion lineal se presentan en las siguientes tablas.

Tabla 5. Relacion entre la ecoinnovacion de productos y las finanzas sustentables.

Variables Finanzas sustentables

) » 0.261°*%
Ecoinnovacion de productos
(4.700)
0.183%*
Tamarfio
(3-144)
0.048
Edad
(0.838)
VIF mas alto 1.152
Valor F 14.880%%*
R* Ajustado 0.362
Debajo de cada coeficiente estandarizado, entre paréntesis, valor del
estadistico t-student. *=p < 0.1; **=p < 0.05; **=p < 0.01

La tabla 5 muestra los resultados obtenidos del analisis de regresion lineal
a través de Mco, y se puede observar que la ecoinnovacion de productos tie-
ne una influencia positiva significativa en el nivel de las finanzas sustentables
de las empresas manufactureras del estado de Aguascalientes (p = 0.261, p <
0.01), lo cual permite confirmar la primera de las hipotesis establecidas en es-
te trabajo de investigacion. Ademas, el tamaio de las empresas manufacture-
ras también tiene una influencia positiva significativa en el nivel de las finanzas
sustentables de las empresas del sector de la manufactura del estado de Aguas-
calientes ( = 0.183, p < 0.05) en un menor tamano, lo cual indica que cuanto
mayor sea el tamafo de las empresas manufactureras mayor sera el efecto en
las finanzas sustentables; es decir, que las empresas de mayor tamano las acti-
vidades de le ecoinnovacion de productos tienen una mayor influencia en la
generacion de finanzas sustentables, pero la edad de las empresas (antigtiedad)
no tiene un efecto positivo significativo en el nivel de las finanzas sustentables
(B = 0.048, n.s.), lo cual indica que la antigiiedad no es una buena variable que
permita medir el nivel de las finanzas sustentables de las empresas.
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En lo referente a la validez del modelo de regresion lineal de mco, este se
contrasta tanto por medio del valor de la R* ajustada, cuyo valor 0.362 es signi-
ficativo, como a través del valor de F, cuyo valor 14.880*** también es significa-
tivo. Ademas, las tres variables independientes del modelo de regresion lineal
tienen un factor de inflacion de la varianza (VIF) cercano a la unidad (1.152),
lo cual permite descartar la presencia de multicolinealidad, indicando con ello
que el modelo de regresion lineal tiene un buen ajuste de los datos. Estos resul-
tados obtenidos son similares a los obtenidos en estudios previos publicados
en la actual literatura de la innovacion, lo cual permite establecer que, efecti-
vamente, las actividades de la ecoinnovacion de productos tiene efectos posi-
tivos significativos en las finanzas sustentables de las empresas manufactureras
establecidas en el estado de Aguascalientes.

Tabla 6. Relacion entre la ecoinnovacion de procesos y las finanzas sustentables.

Variables Finanzas sustentables

. y 0.249"
Ecoinnovacion de procesos
(4-442)
0.180**
Tamaifo
(3.081)
0.041
Edad
(0.718)
VIF mas alto 1.160
Valor F 14.036%%*
R* ajustado 0.353
Debajo de cada coeficiente estandarizado, entre paréntesis, valor del
estadistico t-student. *= p < 0.1; **= p < 0.05; **=p < 0.01

Con respecto a las actividades de la ecoinnovacion de procesos, en la ta-
bla 6 es posible observar que los resultados obtenidos del analisis de regresion
lineal por medio de mco indican que las actividades de la ecoinnovacién de
procesos tienen una influencia positiva significativa en el nivel de las finanzas
sustentables de las empresas manufactureras del estado de Aguascalientes (8
= 0.249, p < 0.01), lo cual permite confirmar la segunda de las hipétesis plan-
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teadas en este estudio. Asimismo, los resultados obtenidos muestran que el
tamanfo de las empresas manufactureras también tiene efectos positivos signi-
ficativos en las finanzas sustentables de las empresas manufactureras del estado
de Aguascalientes ( = 0.180, p < 0.05), en menor cuantia que las actividades
de la ecoinnovacion de procesos, lo cual permite establecer que las empresas
de mayor tamafo tienen mas efectos positivos significativos en el nivel de las
finanzas sustentables que aquellas empresas que tienen un menor tamano.

Sin embargo, la edad de las empresas manufactureras (antigiiedad) no tie-
ne un efecto positivo significativo en el nivel de las finanzas sustentables ( =
0.041, n.s.), lo cual permite establecer que la antigiiedad que tengan las empre-
sas manufactureras en el mercado de Aguascalientes no es un factor que influ-
yaen la relacion existente entre las actividades de la ecoinnovacién de procesos
y las finanzas sustentables. Finalmente, los valores de la R* ajustada (0.353) y
de la F (14.036***) son significativos, mientras que el valor del F1v mas alto
(1.160) estda muy cercano a la unidad, lo cual permite validar el modelo de re-
gresion lineal e indica la existencia de un buen ajuste de los datos para la to-
ma de decisiones.

Tabla 7. Relacion entre la ecoinnovacion de gestion y las finanzas sustentables

‘ Variables Finanzas sustentables ‘
) ) ) 0.204***
Ecoinnovacion de gestion
(3.657)
0.208***
Tamarfo
(3569)
0.040
Edad
(0.683)
VIF mas alto 1.132
Valor F 11.768%%*
R? ajustado 0.326
Debajo de cada coeficiente estandarizado, entre paréntesis, valor del
estadistico t-student. *=p < 0.1; **=p < 0.05; **=p < 0.01
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Finalmente, tomando en cuenta ahora las actividades de la ecoinnova-
cion de gestion, la tabla 7 presenta los resultados obtenidos de la aplicacion del
modelo de regresion lineal por medio de mco, e indican que también las ac-
tividades de la ecoinnovacion de gestion tienen una impacto positivo signifi-
cativo en el nivel de las finanzas sustentables de las empresas manufactureras
del estado de Aguascalientes ( = 0.204, p < 0.01), lo cual permite la confir-
macioén de la tercera y tltima de las hipétesis planteadas en este trabajo de in-
vestigacion. Adicionalmente, estos mismos resultados también muestran que
el tamano de las empresas manufactureras tiene un efecto positivo significa-
tivo en las finanzas sustentables de estas en el estado de Aguascalientes (f =
0.208, p < 0.01), siendo este valor un poco mayor al registrado en las activida-
des de la ecoinnovacién de gestion, lo cual indica que cuanto mayor sea el ta-
maio de las empresas manufactureras mayor sera el impacto en el nivel de las
finanzas sustentables.

Asimismo, con respecto a la edad de las empresas manufactureras (an-
tigliedad), al igual que en las actividades de la ecoinnovacién de productos y
procesos, carece de un efecto positivo significativo en el nivel de las finanzas
sustentables ( = 0.040, n.s.), lo cual indica que la antigiiedad que tengan las
empresas manufactureras en el mercado del estado de Aguascalientes, no es
una variable que ejerza una influencia en la relacién existente entre las activi-
dades de la ecoinnovacion de gestion y las finanzas sustentables. Ademas, con
respecto a la validez del modelo de regresion lineal, los valores de la R* ajusta-
da (0.326) y de la F (11.768***) son significativos, y el valor del F1v (1.132) esta
muy cercano a la unidad, lo cual permite descartar la presencia de multicoli-
nealidad en los datos obtenidos, permitiendo con ello validar sin problema al-
guno el modelo de regresion lineal.

Conclusiones

De acuerdo con los resultados obtenidos en este trabajo de investigacion, es
factible concluir en tres aspectos esenciales. En primer lugar, se ha demostra-
do en la literatura de la innovacién que las actividades de la ecoinnovacion
tienen efectos positivos significativos tanto en el nivel del rendimiento empre-
sarial como en el rendimiento financiero de las empresas manufactureras, pero
la evidencia empirica de los efectos de las actividades de la ecoinnovacion en

192



Finanzas sustentables en las empresas manufactureras

las finanzas sustentables de las empresas manufactureras es un tema inconclu-
so en la literatura. Por lo tanto, es posible concluir, de acuerdo a los resultados
encontrados, que la ecoinnovacién de productos incrementa sustancialmente
el nivel de las finanzas sustentables en las empresas manufactureras, ya que al
producir productos que son mas amigables con el medioambiente y la susten-
tabilidad no solamente se reduce significativamente la utilizacién de materias
primas y materiales virgenes, a través de la reutilizacién y reciclaje de compo-
nentes para producir eco-productos, sino también se incrementa la compra de
este tipo de productos, ya que los consumidores estaran dispuestos a pagar un
precio mayor si los productos no dafian el medioambiente, generando con ello
finanzas mas sustentables en las empresas manufactureras.

En segundo lugar, aun cuando se ha demostrado que las actividades de la
ecoinnovacion tienen efectos positivos significativos en el rendimiento finan-
ciero de las empresas manufactureras, son escasos los estudios publicados en
la literatura de la innovacién que han analizado la relacion existente entre la
ecoinnovacion y las finanzas sustentables, y ain son relativamente pocos los
estudios que han analizado los tipos de la ecoinnovacién en las finanzas sus-
tentables. Por ello, es posible concluir, de acuerdo a los resultados obtenidos,
que la ecoinnovacion de procesos no solamente permite a las empresas manu-
factureras una disminucion significativa en la emisién de gases contaminantes
y €0, a la atmosfera que afectan el cambio climdtico global, sino que también
reduce tanto los costos de produccién como los riesgos asociados al incum-
plimiento de las normas y regulaciones medioambientales establecidas por la
administracion publica, generando con ello finanzas mas sustentables que pue-
den dedicarse a la mejora de las actividades de la ecoinnovacién en la totali-
dad de la organizacion.

En tercer lugar, aun cuando la ecoinnovacién de gestion es el tipo de ac-
tividades que menos se han analizado y discutido en la literatura de la inno-
vaciéon —sobre todo, cuando se relaciona directamente con el rendimiento
financiero de las empresas manufactureras—, no significa que sea menos im-
portante que las dos anteriores tipos de actividades. Por el contrario es el tipo
de las actividades de la ecoinnovacién que generan indirectamente mayores
beneficios a las empresas manufactureras, ya que la gestion de la ecoinnova-
cién como una actividad del dia a dia y no como una estrategia empresarial
pasajera es la que permite a las empresas la obtencién de mds y mejores resul-
tados. Asi lo demuestran los resultados obtenidos en este estudio, por lo cual

193



CONTABILIDAD Y FINANZAS SUSTENTABLES EN LAS ORGANIZACIONES

es posible concluir que la ecoinnovacion de gestién no solamente reduce los
riesgos de la inversion en este tipo de actividades, sino también permite incre-
mentar sustancialmente el nivel de las finanzas sustentables de las empresas
manufactureras.

En términos generales, de acuerdo con los resultados obtenidos en es-
te trabajo de investigacion, es factible concluir que tanto las actividades de la
ecoinnovacion de productos y procesos como las actividades de la ecoinnova-
cién de gestidn, permiten a las empresas manufactureras la posibilidad de que
mejoren significativamente sus finanzas sustentables, ya que la adopcién e im-
plementacion de la ecoinnovacion de productos, procesos y gestion conllevan
la produccion de ecoproductos con componentes y materiales reciclados mas
amigables con el medioambiente, asi como la utilizaciéon de ecoprocesos y tec-
nologia verde, que emite menores cantidades de gases invernadero y co, ala
atmosfera vy, sobre todo, una eco-gestion mas eficiente y efectiva en el uso de
los recursos disponibles en las organizaciones.
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Introduccion

130 afios de historia hacen de FEMSA una empresa posicionada
a nivel mundial con una participacién en 4 grandes rubros, co-
mo lo son Coca-Cola FEMSA con un 47.2%, FEMSA COmercio con
una participacion del 100% (division proximidad, salud y com-
bustibles), FEMSA negocios estratégicos con una participacion
del 100% (enfocado a buscar soluciones de empaquetado, refri-
geracion, entre otros, a las mismas empresas del conglomerado)
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y una participacion del 14.80% de la cerveceria Heineken (la cual tiene parti-
cipacion en mas de 70 paises).

Es asi como el presente trabajo de investigacion abordara la importancia
que tiene esta gran empresa mexicana de dimensiones globales, asi como el im-
pacto fiscal del cual estd sujeta como empresa transnacional.

27.8%

The Coca-Cola
Company
25.0%
Publico

En el afo de 1890 se funda la empresa que fue llamada «Fabrica de Hie-
lo y Cerveza Cuauhtémoc», en el estado de Nuevo Ledn, fue asi como, por la
demanda de envases, nueve aflos mds tarde fundan la fabrica de vidrio y cris-
tales para autoconsumo, la cual, al tiempo, cerrd, derivado de los altos costos
de produccion, sin embargo, en el afio de 1909 reabrieron, pero ahora con el
nombre de «Vidriera Monterrey».

Fue asi como en las siguientes décadas fueron creando diversas empresas
que tenian un rol dentro del proceso de la elaboraciéon de la cerveza, desde la
materia prima, fermentacion, asi como de envasado y almacenaje, que, equipa-
randolo a la industria automotriz, es como si hoy dia NIssAN Mexicana fuera
la duefia de todos o gran parte de sus proveedores de componentes automo-
trices. Asi, la vision de esta gran empresa fue esa, de crear empresas hermanas
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(partes relacionadas) que le proveyeran de lo necesario para producir su pro-
ducto estrella: la cerveza.

En 1954 adquirieron una pequefa marca cervecera llamada «Tecate», en
Tecate, Baja California, la cual lanzaron a nivel nacional, y comercializaron la
primera cerveza en lata de México. En los siguientes afios siguieron su expan-
sién a nivel nacional: por ejemplo, en 1978 aportaron el primer Oxxo en Mon-
terrey, N.L.; ese mismo afo obtuvieron la franquicia de Coca-Cola- que en
afos siguientes se convertiria en la divisién de negocios denominada Coca-
Cola FEMSA. En 1985 se fusiona con la cervecera Moctezuma; pero una de las
asociaciones mds importantes se dio en el afio de 1993, cuando The Coca-Cola
Company adquirié el 30% de las acciones de Coca-Cola FEMSA, asi como tam-
bién se colocé el 19% de las acciones en el mercado de valores mexicano (BMV)
y en el NYSE (New York Stock Exchange).

Revision de la literatura

Principales alianzas comerciales nacionales e internacionales de las ultimas 3
décadas

o En 1994 comienzan con la internalizacion de Coca-Cola FEMSA, con
la compra del 51% de las acciones de Coca-Cola en Buenos Aires, Ar-
gentina.

o En el mismo 1994 se asociaron con la empresa canadiense John Labatt
Limited, vendiendo el 30% de las acciones de Cuauhtémoc Moctezuma

« En 1995 Se asociaron con Oil Co. para formar Amoxxo y operar esta-
ciones de servicio de Oxxo gas.

« En 1996 adquirieron el territorio de Sirsa en Buenos Aires y un 24%
adicional de las acciones de Kofba.

o En1998 FEMsA. como empresa tenedora o controladora, fue listada en
el NYSE.

« En2003 compraron Panamerican Benerages, Inc., el embotellador mas
grande de América Latina, convirtiéndose asi en la empresa embote-
lladora mas grande de Latinoamérica y la segunda a nivel mundial.

o En 2004 recompraron las acciones de la empresa cervecera, que en
1994 habrian vendido a John Labatt Limited.
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En 2006 adquirieron el control de la cervecera brasilefia Kaiser.

En 2007 Adquirieron Jugos del Valle.

En 2008 Adquirieron Refrigerantes Minas Gerias Ltda., Reml (empre-
sa brasilefa).

En 2009 compraron la embotelladora de agua llamada Brisa (conoci-
da en México como agua Ciel).

En 2010 hubo un intercambio de acciones, en el que FEMSsA cerveza ce-
di6 el 100% de sus acciones por el 20% de la cervecera Heineken.

En 2011 fusionaron Grupo Tampico y Corporacion de los Angeles S.A.
de C.V. con Coca-Cola FEMsA S.A.B. de C.V.

En 2012 fusionaron Grupo Fomento Queretano, S.A.P.I. con Coca-Co-
la FEMSA S.A.B. de C.V.

En 2013 compraron el 100% de Industria Brasileira de Bebidas S.A.
(spa1pa), el segundo embotellador privado mas grande de Brasil.

En el mismo 2013 compraron la Compaiia Fluminense de Refrigeran-
tes, consolidando su liderazgo en Rio de Janeiro, Minas Gerais y Sao
Paulo.

De igual forma, en 2013 compraron Farmacias FM Moderna, lider del
ramo en Sinaloa y de Farmacias Yz A, lider del ramo en el sureste mexi-
cano, con base en Mérida, Yucatan.

En 2014 compraron el 80% de la cadena del sector de restaurantes de
servicio rapido Gorditas Dona Tota.

En 2015 adquirieron exitosamente una participacién mayoritaria en
Grupo Socofar, (Socofar), operador lider de farmacias en Sudamérica,
que opera mas de 640 farmacias y 150 tiendas de belleza en Chile, asi
como 150 farmacias en Colombia.

En el mismo 2015 concretaron la adquisicién del 100% de la cadena de
Farmacias Farmacon, basada en Culiacdn, Sinaloa, y con mas de 200
establecimientos en los estados de Sinaloa, Sonora, Baja California y
Baja California Sur.

En 2016, FEMsA Comercio adquirié Big John, operador lider de tien-
das de conveniencia basado en Santiago, Chile.

En 2018, Coca-Cola FEMsA expandio su presencia en América Latina
con las adquisiciones de Abasa, Los Volcanes y Monresa, franquicias
en Guatemala y Uruguay, las cuales le permitieron atender a 14.6 mi-
llones de consumidores adicionales.
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o En 2019, FEMsA Comercio, a través de su subsidiaria Socofar, concre-
t6 exitosamente la adquisicion de Corporacién GPF, operador lider de
farmacias, basado en Quito, Ecuador.

« En 2020, FEMSA anuncidé que cerrd exitosamente la transaccion res-
pecto a su inversidn en una plataforma dentro de la industria de dis-
tribucion especializada y de productos de limpieza y consumibles en
los Estados Unidos, integrando waXIE Sanitary Supply y North Ame-
rican Corporation.

Este resumen de alianzas de FEMSA nos muestra que es un ejemplo em-
presarial la manera en la que se ha manejado, ya que sus estrategias de asocia-
ciones con grandes compaiiias les permite mejorar la condicién y posicion de
todos los negocios con los que cuentan (FEMSA-MEXICO, Industria Alimenticia,
1999). Como ya se menciono, FEMSA cuenta con tres grandes rubros de nego-
cios, Coca-Cola FEMsA, FEMSA comercio y Negocios estratégicos, es asi como
a continuacion se dard a conocer informacion relevante de cada una de estas
unidades de negocio.

Rubros de negocio de FEMSA
FEMsA Comercio

« Dentro de FEMsA comercio hay tres subdivisiones, llamadas divisién
proximidad, division salud y division combustibles.

« Divisién proximidad: dentro de la divisiéon proximidad, esta se tiene
con el negocio de autoservicio llamado 0xxo, que, segiin su pagina ofi-
cial, tienen 19 997 tiendas, mas de 150 mil trabajadores y se atienden
aproximadamente 13.2 millones de clientes. Ademas, hay servicios au-
xiliares, que fungen de gancho, como lo es la parte de los corresponsa-
les bancarios de las instituciones bancarias mas importantes del pais.
Asi mismo tienen presencia en paises como Colombia, Chile, Pert y
Brasil.

 Division salud: opera cadenas de farmacias de formato pequefio y me-
diano en Latinoamérica, entre las que se encuentran las farmacias YZ A,
Farmacon y Moderna en México; Cruz Verde en Colombia y Chile;
Fybeca y SanaSana en Ecuador; asi como Maicao, cadena de tiendas
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5,000

Numero de estaciones de servicio

2,500

de belleza en Chile. Ademas, cuenta con un laboratorio productor de
medicamentos genéricos y un mayorista de medicamentos en Chile.
En total, cuenta con aproximadamente 3 540 puntos de venta y mas de
600 farmacias repartidas en las locaciones antes mencionadas. En el
afo 2020, dadas las restricciones y cierres de establecimientos que hu-
bo a lo largo del mundo y la alza en demanda de medicamentos por
la pandemia del covip-19, FEMsA abrié mas farmacias que Oxxo en el
pais de México (El Norte, 2021).

Divisién combustibles: una marca con nicho de mercado definido enla
republica mexicana, con participacion en 17 estados con 566 estaciones
de servicio, bajo el nombre comercial de Oxxo gas. Los datos recabados
en el portal de internet Statista al mes de febrero de 2021, se contaban
con 5 033 de gasolineras privadas, lo que representaria una participa-
cion de mercado de poco mads del 10% de las estaciones de servicio de
marcas privadas a nivel nacional.
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Fuente: Estatista (2021). Informacion consultada en: <https://es.statista.com/estadisti-

cas/1135452/distribucion-porcentual-gasolineras-marca-mexico/>. Fecha de consulta: 5 de

febrero 2022,
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Coca-Cola FEMSA

Segun datos obtenidos de su pagina oficial, Coca-Cola FEMSA tiene participa-
cion en 10 paises de América Latina, los cuales son México, Brasil, Guatemala,
Colombia, Argentina, Costa Rica, Nicaragua, Panamd, Uruguay y Venezuela.
En el caso de Colombia, Coca-Cola FEMsA se ha vuelto un vocero de la
paz, ya que, desde finales del siglo xix se ha venido desencadenando una fuer-
te ola de violencia, la cual se intensificé a mediados del siglo xx. En apoyo al
gobierno de Colombia, brindaron ayuda y reintegracion a los excombatientes
de estos conflictos, siendo asi Coca-Cola FEMSA la empresa que inici6 el cam-
bio, sumdndose a ella grandes empresas como Unilever, Bancolombia, Argos,
Kraft Foods, entre otras; sumando tanto puntos financieros positivos a favor
de FEMSA como puntos sociales por el apoyo brindado a sectores marginados
(Gonzélez Rosa Amelia, Lozano Gerardo, Layrisse Francisco, 2013).

Metodologia

El presente trabajo practico es cuantitativo, ya que se analizan las cifras fi-
nancieras que ha obtenido Coca-Cola FEMsa desde los inicios de su creacion
como persona moral y hasta hoy dia. Se contemplan las cifras obtenidas en ge-
neral por la sociedad y por cada una de las divisiones de negocios que lleva en
el mercado, hacia que paises se ha expandido y las cifras que ha logrado obte-
ner con su crecimiento.

Los mecanismos para la recoleccion de datos fueron la busqueda de infor-
macion a través del propio portal de Coca-Cola FEMSA, que es quien enriquece
los datos respecto a su fundacion y el proceso que llevo acabo para convertir-
se en la empresa que es hoy en dia. También se hizo busqueda de informacién
mediante notas de portales de noticias y libros con informacién correspon-
diente al tema de estudio.

Resultados

La expansion de Coca-Cola FEMSsA al afio 2020 se encuentra de la siguiente
manera:
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Tabla de participacién de mercado en América Latina.

No. de No. de Centros Millones de Puntos
plantas de distribucion ~ personas atendidas de venta
México 17 145 74.60 864 638.00
Centroamérica 7 56 32.90 181 142.00
Colombia 7 45 45.50 376 042.00
Venezuela 4 22 31.80 156 267.00
Brasil 10 40 88.80 403 059.00
Argentina 2 4 12.40 47 630.00
Uruguay 1 6 3.50 25 360.00
Total 48 318 289.50 2 054 138.00

Fuente: FEMSA (2020a) Informacién consultada en <https://www.femsa.com/es/unidades-
de-negocio/coca-cola-femsa/>. Fecha de consulta: 5 de febrero 2022.

Coca-Cola FEMsA tiene una participacion a nivel mundial del 12%, lo que
la convierte en la embotelladora de The Coca-Cola Company con mayores ven-
tas a nivel mundial, con mas de dos millones de puntos de venta y 48 plantas
en toda Latinoamérica.

Negocios estratégicos

Por tltimo, pero no menos importante, la seccién de negocios estratégicos son
una serie de empresas auxiliares para la produccion, conservacion y distribu-
cion de los productos que FEMSA comercializa, teniendo 4 grandes empresas,
que son:

« Solistica: dedicada a proveer soluciones en logistica, con mas de 4 ooo
clientes y mas de 21 ooo colaboradores en 7 paises distintos, son espe-
cializados en soluciones de transporte, distribucion, almacenaje, logis-
tica internacional y mantenimiento vehicular.

« Envoy Solutions: es una empresa de distribucion diversificada de su-
ministros para instalaciones, soluciones de embalaje, productos des-
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echables, industria de alimentos y productos especiales, con presencia
solo en los Estados Unidos.
o Imbera: con plantas productivas en México, Colombia y Brasil, se de-
dica a la industria de la refrigeracion comercial.
e PTM: es, como tal, una recicladora, que trabaja principalmente para el
grupo FEMSA. Sin embargo, tiene otro tipo de clientes, como la indus-
tria automotriz. Recicla mas de 30 mil toneladas de plastico por afo.

Tabla de presencia en el continente americano.

Pais Solistica Imbera PTM Envoy solutions
Meéxico X X X
Centroamérica X
Colombia X X
Brasil X X
EE.UU..

Estado de resultados expresado en millones de pesos.

Balance general 2020 2019 20181

Activos

Activos circulantes 201 269 172579 177 607

Inversiones reconocidas por el méto-

do de participacion 98 270 97 470 94315

Propiedad, planta y equipo, neto3 113 106 114 513 108 602

Activos intangibles, neto 155 501 146 562 145 610

Activos por derecho de uso 54 747 52 684 -

Otros activos, neto 61955 53733 50 247

Total activos 684 848 637 541 576 381
Pasivos

Deuda a corto plazo y vencimiento a

corto plazo del pasivo a largo plazo y 8 801 16 204 13 674

notas por pagar
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Vencimiento a corto plazo del pasivo

por arrendamiento 6772 7387 o
Otros pasivos circulantes 102 840 112 943 87 790
Préstamos bancarios y certificados
bursatiles a largo plazo 179 864 101747 114990
Arrendamientos a largo plazo 51536 47 292 -
Beneficios a empleados 7253 6347 4 699
Impuestos diferidos por pagar 6033 6 946 5 886
Otros pasivos no circulantes 14 562 12 924 13 800
Total pasivos 377 661 311 790 240 839
Total capital contable 307 187 325751 335 542
Participacion controladora 237 743 251 989 257 053
Participacion no controladora 69 444 73 762 78 489
Razones financieras (%)
Liquidez 1.803 1.336 1.75
Apalancamiento financiero 1.229 0.957 0.718
Capitalizaciéon 0.39 0.28 0.29

Informacién por accién

Valor en libros de la participacién

controladoras 13.288 14.085 14.368
Utilidad neta de la participacion 0.108 1157 1341
controladoras

Dividendos pagados6
Acciones serie B 0.517 0.483 0.46
Acciones serie D 0.646 0.604 0.575
Nuamero de empleados 7 320 618 314 656 297 073
Numero de acciones en circulacion 8 17 891.13 17 891.13 17 891.13

3. Incluye botellas y cajas.
6. Informacion en pesos nominales de cada periodo.

En cuanto al balance general, hay datos interesantes en cuestion de los ac-
tivos intangibles y de derecho de uso, ya que representan el 30% del total del
activo, inclusive estas valuaciones son superiores al total de propiedad, planta
y equipo, que solo representa un 16.5% del total de activos valuado en 684 848
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millones de pesos. En cuanto a las razones financieras de liquidez, su activo es
1.803 mds que su total de pasivos, siendo una empresa estable.

Otras estadisticas destacables

Ingresos totales Utilidad de operacién! EBITDA? por Activos totales por
por unidad de negocio  por unidad de negocio unidad de negocio unidad de negocio
Ps. millones Ps. millones Ps. millones Ps. millones
Ps. 492,966 Ps. 41,503 Ps. 71,973 Ps. 684,848
7% 20 6% 2% 99 0 % 8%
2%
13%
7% 16%
32%
37%
[ Coca Cola FEMSA
FEMSA Comercio: = Divisién proximidad Division salud Divisién combustibles [l Otros

! Indicador de desemperfio de la Compania > EBITDA (Flujo bruto de operacién)
equivale a Utilidad de operacién mds depreciaciones, amortizaciones y otros cargos.

Fuente: FEMSA (2020f) Informacion consultada en: <https://femsa.gcs-web.com/es/financial-
reports/annual-reports>. Fecha de consulta: 5 de febrero del 2020.

FEMSA y el medio ambiente

Otro de los aspectos importantes que deben contemplar las empresas hoy en
dia es la conservacion del medio ambiente, ya que al ser empresas de tan gran-
des dimensiones tienen una responsabilidad del mismo tamafo. FEMSA no se
excluye de estar implementando objetivos con el fin de disminuir el impacto
ambiental que pudieran generar sus multiples establecimientos operativos, im-
pacto que se busca disminuir mediante la implementacién de infraestructura
para la obtencién de energia renovable, tratamiento de aguas residuales gene-
radas por sus empresas, reciclaje y reutilizacion de materias primas.
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La siguiente tabla muestra la meta esperada por FEMSA y los resultados
obtenidos durante 2018, 2019 y 2020, observandose un cambio positivo en el
avance de la disminucién en la afectacion al planeta. Estos resultados son de
manera generalizada y en las siguientes graficas se plasma de manera detallada
de acuerdo con el rubro de conservaciéon ambiental al que pertenecen.

Si bien los datos analizados han sido publicados por FEMSsA, se espera que
en fechas proximas se realice una corroboracion de estos datos, ya que el pre-
sidente de la Republica Mexicana, Andrés Manuel Lépez Obrador, mediante
una conferencia matutina realizada el dia 28 de enero del afio 2022, hace una
invitacion a José Antonio Fernandez Carbajal, presidente del consejo adminis-
trativo de FEMSA, a aclarar si es verdad que la eficiencia en la obtencién y uti-
lizacion de la energia renovable que demuestra en sus cifras presentadas es la
correcta; la invitacion va con el fin de comparar cifras presentadas por FEMSA 'y
con las que cuenta el Gobierno Federal. (Andrés Manuel Lopez Obrador, 2022)

Meta 2000 2019 2018
A.lcanzar la e.ﬁc1enc1a a 1.5 litros de agua por litro de be- 1.49 152 159
bida producida
Regresar a nuestras comunidades y el medio ambiente 100% 100% 100%

la misma cantdad de agua utilizada en nuestras bebidas

85% de nuestro consumo eléctrico en México provenga

0, 0, 0,
de fuentes renovables 77.60% 734% 36.90%

Cero residuos de operacion al relleno sanitario 53% 52% N/A

Integrar 25% de materiales reciclados en nuestros em-

paques de PET 29.29% 23.70% 20.80%

Reciclar al menos 90% de nuestros residuos en cada una

0, 0
de nuestras plantas embotelladoras 98% 957 95%

Recoleccion del mismo volumen de envases de PET ven-

V) 0, 0,
dido por Coca-Cola FEMSA para el 2030 >3% >0% >8%

Fuente: FEMsA (2020g) Informacion consultada en: <https://informeanual.femsa.com/pdf/IA-
GRIContentIndex2020.pdf>. Fecha de consulta: 5 de febrero 2020.
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Consumo energético

GRI 302-1 Consumo energético dentro

de la organizacion (gigajoules)

Energia total 16,902,143 17,372,781 18,982, 198
Energia indirecta 9,607,001 9,803,273 9,768,060
Energia Indirecta fuente renovable 5,827,728 4,779,769 2,305,416
Energia Indirecta fuente no renovable 3,779,274 5,023,504 7,462,644
Energia directa 7,295,142 7,569,508 9,214,138
Energia directa fuente fija 1,790,662 1,608,439 1,904,681
Energia directa fuente movil 5,504,479 5,961,069 7,309,456
:;OI:It gfazl‘;z)lntensidad energética (GJ/ ingre- 3429 3429 40.41

Indicado en MWH, el consumo de Energia indirecta fuente renovable durante el 2020, fue de:
1,618,813 megavatios hora (Mwh). Fuente: FEMSA (2020h) Informacion consultada en: <https://
informeanual.femsa.com/pdf/IA-GRIContentIndex2020.pdf>. Fecha de consulta: 5 de febrero
2020.

Consumo de energia renovable por pais

GRI 302-1 Consumo

energético dentro de Argentina Brasil Colombia Meéxico Panamd

la organizacion

Porcentaje de consumo
de energia eléctrica re- 68% 53% 53% 77.6% 88%
novable.

El dato presentado en México corresponde al cierre del aflo. Para los demas paises el dato corres-
ponde al consumo acumulado durante el aio. Fuente: FEMsA (2020i) Informacién consultada
en: <https://informeanual.femsa.com/pdf/IA-GRIContentIndex2020.pdf>. Fecha de consulta:
5 de febrero 2020.
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Gases de efecto invernadero

GRI 305-1 Consumo energético dentro de la organiza-

cion (toneladas equivalentes de co,)

Emisiones de co, alcance 1 (directas fuente fija) 102,346 92,986 122,782
Emisiones de co, alcance 1 (directas fuente movil) 393,791 426,369 534,245
Emisiones de co, alcance 2 (indirectas) 452,326 618,763 | 1,013,261

GRI 305-2 intensidad de las emisiones (Ton co,/

. 1.92 2.25 3.56
ingresos totales)

Fuente: FEMSA (2020j) Informacion consultada en: <https://informeanual.femsa.com/pdf/IA-
GRIContentIndex2020.pdf>. Fecha de consulta: 5 de febrero 2020.

Materia prima reciclada

GRI 301-1 Materiales utilizados reciclados

por peso o volumen (toneladas) = - =0
% de plastico reciclado 97.75% 97.75% 95.28%
% de papel y cartdn reciclado 2.06% 3.42% 4.58%
% de metales 12% 23.67% N/A
% de otros materiales .08% .05% N/A
Total de material 101775 130,439 92575

Fuente: FEMSA (2020k) Informacion consultada en: <https://informeanual.femsa.com/pdf/IA-
GRIContentIndex2020.pdf>. Fecha de consulta: 5 de febrero 2020.
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Gestion de residuos

GRI 306-2 Residuos por tipo y método

de eliminacién (toneladas)

Total residuos No peligrosos 246,286 255,547 239,698
Total residuos peligrosos 13,265 1,467 584
Total residuos manejo especial 1,411 950 51
Porcentaje de residuos reciclados 53% 52% 63%%*

*Dato estimado. Fuente: FEMSA (2020l) Informacion consultada en: <https://informeanual.
femsa.com/pdf/IA-GRIContentIndex2020.pdf>. Fecha de consulta: 5 de febrero 2020.

Conclusiones

Sin duda alguna, FEMsA es un claro ejemplo de una buena organizacién, vision,
manejo y éxito de una empresa, que si bien comenzd con un giro, rapidamente
supo observar las necesidades del entorno en el que se encontraba y atacar el
mercado ofreciendo productos para atender la demanda de estos. Si bien han
sabido atender las necesidades de la sociedad, también han sabido abrir nue-
vas lineas de negocio con el fin de abastecer sus empresas fuertes (partes re-
lacionadas), para con esto consolidar los ingresos al final de cada ejercicio y
lograr un mayor porcentaje de utilidad. Posterior a esto, la venta de acciones
de su empresa y adquisiciéon de empresas internacionales, han sido clave pa-
ra la expansion de esta, dandole el nivel de ser una empresa de clase mundial
y sanamente estable.

Se torna un ejemplo a seguir para las organizaciones tanto nacionales co-
mo internacionales la forma de manejo y visién que han tenido los directores
de esta empresa desde su comienzo. Se cataloga como un gran caso de éxito
y con expectativas de crecimiento atin mayor, contemplando, ademads, que se
convierte en una empresa con responsabilidad social que busca el bienestar del
planeta implementando medidas que han reflejado resultados positivos en el
impacto que pudiera ocasionar, observandose que la mejora ha sido progre-
siva en cuestidén de optimizar el uso del agua con menor consumo, regresar a
la comunidad el agua utilizada para la elaboracion de sus productos, el consu-
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mo eléctrico a 2020 en México es de 77.6% los residuos se han reducido en una
cantidad muy grande, entre otros.
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Conclusiones generales

Sin duda alguna, la sociedad que buscamos construir debe ser no
solo econémicamente eficiente, sino, ademas, ambientalmente
sustentable, por lo que es compromiso de las finanzas la maxi-
mizacion del valor de la empresa, considerando los impactos
sociales y ambientales generados por las distintas actividades
economicas. Para ello, se afirma que se tiene que desempenar
un rol mas responsable con el apoyo de un modelo contable en
el que los agentes financieros se apoyen para la toma de decisio-
nes sobre inversion y convertir a las organizaciones en empresas
progresistas que contribuyan a las metas sociales y ambientales,
rediciendo los impactos de sostenibilidad. Este trabajo es una in-
vitacion para realizar cambios estructurales en las organizacio-
nes para aplicar estrategias sustentables.

La contabilidad y finanzas sustentables buscan que las em-
presas cuenten con un sistema econémicamente viable y social-
mente justo, logrando un equilibro sustentable, fortaleciendo su
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capacidad mediante el uso eficiente de los recursos con los que cuenta la orga-
nizacién para desarrollar ventajas competitivas que impulsen su crecimiento y,
por consecuencia, el desarrollo social. La evolucion de los modelos contables
se debe orientar a evaluar la contribucién empresarial y creacion de valor so-
cial de la empresa, considerando todas las partes interesadas.

La rentabilidad de las empresas constituye un punto medular para la sus-
tentabilidad y crecimiento de los negocios, por lo que un proceso de toma de
decisiones acertadas sobre inversién y financiamiento es decisivo, primero pa-
ra la sobrevivencia y después para el crecimiento de las compaiiias, el cual es
posible alcanzar por medio de estrategias que integren a toda la unidad de ne-
gocios en sinergia con sus objetivos, sin perder de vista que todos los recursos
deben utilizarse aplicando principios de eficiencia y efectividad para generar
valor a la organizacion.

Este trabajo integra premisas por medio de distintos proyectos de inves-
tigacion que consideran elementos de analisis desde distintos puntos de vista,
pero con una perspectiva empresarial, los cuales colaboran en la incorpora-
cioén de estrategias de sustentabilidad, ofreciendo alternativas para fortalecer
las ventajas competitivas de las empresas, estrategias que buscan ademas el in-
tercambio de beneficios entre la empresa y sociedad, dejando en claro que es
posible lograr rentabilidad y la generacién de valor para la sociedad atendien-
do, ala par, la responsabilidad de cualquier empresa en preservar todas las for-
mas de capital considerando capital financiero, humano, social y natural.

Implementar estrategias de desarrollo sustentable en las empresas favo-
rece los niveles de competitividad de estas, convirtiéndose en un circulo vir-
tuoso, ya que inciden positivamente en su rentabilidad para después beneficiar
el entorno ecolodgico y social de la organizacion, optimizando las capacidades
economicas, sociales y ambientales del entorno de la empresa.

Es de suma importancia considerar que en todas las organizaciones se
presentan factores externos que implican dificultades para su desarrollo, por lo
que su estructura y gestion debe garantizar soluciones; por ejemplo, la imple-
mentacion de un sistema contable donde se relacionen los procesos de calidad,
desempeno y mejora continua, proporcionando transparencia en el destino de
los recursos y el cumplimiento de sus responsabilidades tributarias, permitien-
do evaluar su desempefo y analizar sus resultados historicos, beneficiando a
la organizacion en su nivel de credibilidad y confianza. En toda organizacion,
el tomador de decisiones debe considerar siempre como prioridad la genera-
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cion de valor para la empresa y para la sociedad como principio rector de las
estrategias implementadas.

Este conjunto de investigaciones pretenden aportar a la apertura de nue-
vas lineas de investigacion que abonen a la generacién de propuestas de solu-
cion, sobre todo, ante la problematica del cuidado del medio ambiente y sus
impactos econdmicos y sociales, dejar con evidencia clara que el cuidado del
medio ambiente no es sinénimo de perdidas bajo la 6ptica empresarial, al con-
trario, se debe relacionar con la maximizacién de benéficos econdmicos, acre-
centar el valor de la empresa en el mercado y como consecuencia un impacto
en el desarrollo.

221



Contabilidad y finanzas sustentables
en las organizaciones

Primera edicion 2022

El cuidado y disefio de la edicion estuvieron a cargo
del Departamento Editorial de la Direccion General de Difusion
y Vinculacion de la Universidad Auténoma de Aguascalientes.




	_Hlk99631222
	Prólogo
	Sujetos obligados en el 
Sistema Tributario Mexicano: contribuyentes de hecho 
y de derecho
	Detección de evasores 
fiscales de isr, iva y el ieps 
utilizando técnicas avanzadas 
de información
	Grupo Alfa, 
rompiendo las fronteras 
de la economía mundial con 
la diversificación de sus productos y la sustentabilidad 
económica-social
	La sustentabilidad de los beneficios financieros del sector de consumo frecuente de la Bolsa Mexicana de Valores
	Análisis del negocio 
del retailing en México, mediante un estudio de caso de la empresa Wal-Mart de México
	Estudio de caso de GRUMA, S.A.B. de C.V. (Grupo Maseca)
	Tendencia del S&P/BMV IPC Sustentable y el tipo de 
cambio peso/dólar en México 
de 2017 a 2019
	Finanzas sustentables en las empresas manufactureras 
de la industria automotriz 
de Aguascalientes
	Estudio de caso de Fomento Económico Mexicano (femsa), una empresa de clase mundial
	Conclusiones generales

